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الحمد لله رب العامين » والصلاة والسلام على أشرف المرسلين » سيدنا محمد وعلى آله 
وصحبه وسلم» ثم أما بعد ... 

فإن هذا المشروع يهدف إلى دراسة صيغ ا لمعاملات المصرفية » والاستفمارية » والالية» 
المستخحدمة فى المؤسسات الإسلامية وحاصة فى البنوك وش ركات الاستمار . 

ريتمثل نتاج هذا امشروع فى عدد من البحوث الى يغطى كل منها ناحية أو 
موضوعاً محدداً من الصيغ التى تنظم علاقات هذه المؤسسات سواء أكانت مع غيرها من الأفراد 
واللؤسسات الأحرى أم فى حانب استخداماتها للأسوال المتاحة ها » أم فى جانب الخدمات 
الأحرى غير التمويلية التى تقوم بها » ويقدر مبدئيا أن يصل عدد الببحوث المطلوبة إلى حوالى ٤١‏ 
مثا تغطى النواحى التالية : 

١‏ - فى حانب موارد أموال المؤسسة تخصص عدة أمحاث لرأس المال الفردى والذى يأحذ 
شكل ش ركة رأمالية أو تعاونية أو شرعية وكذلك فى صورة رأس الال المسائد . 

۲ - كما تخصص عدة أحاث لكل من أنواع الودائع الجارية وحسابات التوفير والودائع 
الاستشمارية العامة والمحصصة سواء بقطاع أو إقليم أو مشروع معين » وتقدر بحوث هذا حال 

۳ - فى جحانب استخدامات المؤسسة للأموال المتاحة ها تخصص عدة بحوث لكل نوع من 
هذه الاستخدامات سواء فى ذلك ما يتم على الصعيد الحلى » أو ما يتم فى السوق الدولية › 
وتشتمل صيغ الشاركة والمضاربة والبيع والإجار بكافة صورها والتى لا داعى لتفصيلها هنا › 
وتقدر بحوث هذا حال بخمسة عشر صا . 

وفى جانب الخدمات غير التمويلية التى تقوم بها هذه المؤسسات تخصص أعاث لكل نوع 
من أنواع هذه الخدمات مثل إصدار » وبيع » وصرف الشيكات السياحية » وإصدار بطاقات 
الائتمان » وصرف العملات الأحنبية» وتحويل الأموال سواء إلى عماتها أو إلى عملة أحرى › 
وإصدار الشيكات المصرفية سواء بالعملة الحلية أو بعملات أخرى» وإصدار الضمانات المصرفية » 
وفتح وتبليغ وتلبيت الاعتمادات المستندية » وشراء وبيع الذهب والفضة وا معادن النفيسة » وفتح 


الحسابات الحارية با لمعادن النفيسة » وإصدار شهادات الودائع بها » وقبرل تحصيل سندات الدفع 
والأرر اق التجارية » وتأسيس الش ركات وطرح الأسهم للاكتاب وتقديم الخدمات الإدارية 
لاش ر كات القابضة » وشراء وبيع وحفظ وتحصيل أرباح الأسهم ساب العملاء » وتقديم 
الاستشارات فيما يتعلق باندماج الش ر كات أو شرائها » وإدارة العقمارات لحساب العملاء وإدارة 
الأوقاف وتنفيذ الوصايا » وقبول الأمانات » وتأحير النزائن احديدية » وعحدمات الخرائن الليلية › 
ودراسات الحدوى الاقتصادية » وتقديم حدمة الاستعلامات التجارية › والترتيمات التأمينية» 
والاستشارات الضريبية » والندمات القانونية » وحطابات التعريف » وتحصيل القوائم التجارية 
لصالم العميل » وأية أنشطة أحرى ما تقوم به البنوك فى جالات البحث والتدريب والأعمال 
الاجتماعية واسثيرية . 

وتحمع بعض هذه الأنشطة وفقا لطبيعتها فى بحوث موحدة » بحيث لا يتجاوز عدد الببحوث 
فی هذا ابجال عشرة بحوث . 

ويشتزط فى كل من الببحوث المطلوبة فى هذا المشروع أن تخطى عناصر معينة على وحه 
التحديد هى: 

- وصف للوظيفة الاقتصادية للعقد أو العملية أو النشاط موضوع البحث » أى للفائدة 
الستهدفة من كل منها. 

- وصف تليلى للإطار القانونى للعقد أو العملية أو النشاط » أى للأّحكام القانونية الوضعية 
التی تحكم كلا منها وتنظمها . 

- بيان الحكم الشرعى للعقد أو العملية أو النشاط › فإن كان الحكم الشرعى هر الإباحة 
بضورة مبدية د ولكن يشرب العقد أو الغملية أو النشساط بعض العالفات الشرعية ارتي ة - 
فينبغى أن يشتمل البحث بيبانا بالتعديلات أو التبحفظات المقترح إدحافا لإزالة الاعزاض الشرعى» 
وكذلك بحث مدى قبرل هذه التعديلات للتطبيق من الناحية القانونية الوضعية التى تحكم العملية . 

- أما إذا كان الحكم الشرعسى هو الحرمة من الناحية البدئية وتعذر تصحيجها شرعيا 
بإحراء تعديلات أو تحففلات » فينبغى أن يشتمل البحث اقتراح البديل المقبول شرعا والذى يؤدى 
نفس الوظيفة الاقتصادية للعقد أو العملية أو النشاط » وكذلك محث مدى قبول هذا البديل 
للتطبيق من الناحية القانونية الوضعة التى تحكم العملية. 


ينبغى أن يشتمل البحث كذلك على نغموذج أو نماذج لصيغة العقد البديل المقترح كما فى البند 
السابق أعلاه أو التعديل المقترح كما فى البند الذى يسبقه » مع توضيح إجمال للإطار القانونى 
الوضعى المقبول شرعاءمع الإحالة إلى رقم القانون ورقم المادة ما أُمكن» كما يوضح تفصيلا 
الأحكام الشرعيةءمع بيان الدليل الشرعى والمرحع الفقهى موضحا بالطبعة وال حزء والصفحة . 

- ونظرا لتعذر القيام بهذه البحوث بصورة شاملة حميع ا لمؤسسات المصرفية والاستثمارية 
والالية الإسلامية فى جيع البلاد فيكتفى بإجراء الببحوث بصورة مقارنة على أساس انتقائى 
لدولتین أو ثلاث أو آربع » ويراعى فى اختيارها أن يكون إطارها القانونى مثلا لنموذج معين 
من العقد أو العملية أو النشاط موضو ع البعحث . 

ويراعى فى احتيار هؤلاء الأفراد تكامل التحصصات المصرفية والقانونية والشرعية . 

- واتبح العهد العامى للفكر الإسلامى منهجاً > حرص فيه على خرو ج الأبحاث بشكل علمى 
جيد » فتم تشكيل نة ضمت فى عناصرها أساتذة من الجامعات فى عتلف التحصصات 
الاقتصادية والحاسبية والإدارية والشرعية » بانب عدد من الخبراء الصرفيين فى الصارف 
الإسلامية » وذلك لناقشة خططات الأبحاث للمقدمة من الباحثين وتقديم الاقتراحات العلمية 
الدقيقة هم ؛ حتى تخرج البحوث فى النهاية متضمنة الحوانب النظرية والتطييقية للمصارف 
الإسلامية 

- بعد إتمام هذه الأبحاث » يعهد عراحعتها وتحكيمها إلى أشخاص أو هيئة » وغالبا كان يتم 
تحكيم البحث من أكثر من شخص . 

والبحت الذى بين أيدينا من بحوث سلسلة دراسات فى الاقنتصاد اللإسلامى » وقد اجحتهد 
الباحث فى أن يخر ج بالصورة المشرفة › وأملنا أن ينتفع الباحثون بهذه الدراسات فى جال 
الاقتصاد الإسلامى » وأن يساهم هذا الببحث فى دعم مسيرة المصارف الإسلامية ودعم حطواتها 
الجادة فى بناء الاقتصاد الإسلامى والسعى دوما نحو الرقى والتقدم للأمة الإسلامية » وآنحر دعوانا 
أن الحمد لله رب العالين . 

أ. د. على عه محمد 
الستشار الاأكادمى للمعهد العالى 
للفكر الإسلامى - (مكتب القاهرة) 
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المقدمة 

يعتبر التعامل فى أسواق العملات الدولية من الأنشطة الاقتصادية التى اتحهت أهميتها النسسبية 
فی الوقت الحاضر إلى الازدياد بشكل ملحوظ ٠‏ إذ أن ظروف الشاط الاقنصادى فى العام » 
ومايرتبط بها من تداول للعملات الخاصة .مختلف الدول » حعلت هناك دولا لديها فائض من 
النقد الأجنبى تبحث عن سبل أو محالات لتوظيفه » وذلك فى الوقت الذى تعانى فيه دول 
أحرى من عجز أو ندرة النقد الأحنبى الأمر الذى يدفعها إلى شراء ماتحتاج اليه من عملات 
أحنبية ضرورية لتمويل احتياحات التدمية الاقتصادية والاحتماعية » فتلجاً إلى الأسواق الالية الحلية 
والعاية ٠‏ 

وبذلك يلتقى العرض والطلب على النقد الأجنبى » ومقدار ندرة أو وفرة هذا النقد » تتحدد 
أسعار البيع والشراء فى الأسواق الحرة . 

ودر الإشارة إل أنه مع زيادة حجم الدشاط الاقتصادى فى العام » وسرعة تعاقب 
الدورات الاقنصادية » زاد حجم الطلب على العملات الأجنبية فى الأسواق الدولية فى الوقت 
الذى لم يزد فيه حجم المعروض من النقد الأجنبى بنفس النسبة » نما أدى إلى نمو حجم نشاط 
سماسرة جارة العملة الذين يتوسطون بين البائعين والمشازين » وتحقيق مكاسب كبيرة نتيجة 
المضاربة الاقتصادية فى تلك الأسواق ٠‏ ولايخفى أن طبيعة النشاط الاقتصادى تفرض فى كثير 
من الأحيان التعامل الآجل فى الصفقات الصادرة أو الواردة » ويصاحب ذلك الاتفاق على 
سعر صرف آحل أو فى المستقبل لشراء وبيع العملات الأجنبية وذلك بالإضافة إلى أسعار الشراء 
والبيع التى يتم تحديدها للتحويلات النقدية بالعملات الأجنبية عبر الصارف المختلفة ٠‏ 

وفى هذه الدراسة نتناول دراسة المعاملات المعاصرة فى سراق العملات الأجنبية من حيث 
امفاهيم الأساسية » وصور التعامل » ومدى الحاحة إليها » وواقع التعامل الحالى » وكيفية تحديد 
أسعار الصرف فى أسواق العملات الأجنبية » وأهم المخاطر التى تنتج عن هذه العاملات » 
والآثار الاقتصادية المرتبة عليها ٠‏ 

كما نتناول بيان أهم ا لمؤسسات الالية والنقدية وعلاقتها بتحديد أسعار العملات الأحنبية ٠‏ 

ويلاحظ أن المؤسسات الالية والاستشمارية الإسلامية تعمل فى بيئة اقتصادية تتأثر بالتغيرات 
الاقتصادية والسياسية الحلية والعا ية وتقوم بتمويل بحارة صادرة وواردة بأسعار صرف متعددة » 
كما أنها تنعامل بالآحال في بعض الصفقات وهو ما استلزم تحديد أسعار آحلة » ومستقبلية 
للعملات الاجنبية » وكذلك أسعار للتحويلات النقدية التى ترد إلى خحزائن البنوك الاسلامية » أو 
ش ركات الاستمار التى تطبق أحكام الشريعة الإسلامية ٠‏ 
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ومن هنا فإن هناك حاحة ماسة الى ضرورة بجت الرأى الشرعى حورل المعاملات فى أسواق 
العملات الأحنية » للوقوف على موقف الإسلام من هذه المعاملات » وأهم الضرابط الشرعية 
التى جب مراعاتها عند إحراء تلك المعاملات ٠‏ 

وذلك بالإضافة إلى دراسة الصور التطبيقية للمعاملات فى أسواق العملات الاجبية مشل : 
البيع الباشر للعملات الأحنبية » أو تسوية الدفوعات » وأرصدة المديونية والدائئية فى حالة تغير 
قيمة إحدى العملات الدولية التى تستحدم كوسيلة للتبادل » أو إحراء المعاملات » وذلك من 
وحهة نظر أحكام الشريعة الإسلامية . 

ولايفوتنا أن قوم بدراسة هم الاجتهادات الفقهية الحديثة حول نشاط المضاربة الاقتصادية 
(المغامرة) فى أسواق العملات الحرة فى البورصات الدولية » وبذلك فإن البحث يتوسع ليشمل 
مدى مطابقة صور امعاملات المعاصرة فى أسواق العملات الأجنبية لأحكام الشريعة الإسلامية . 
وبعد الانتهاء من دراسة الحوانب المعاصرة والحوانب الشرعية للمعاملات فى أسراق العملات 
الأجنبية نتناول دراسة النماذج المستعملة حاليا » والنماذج المقرحة للتعامل فى تلك الأسواق › 
وذلك فى إطار أحكام الشريعة الإسلامية 

أهمية البحث : وتبع أهمية هذا الببحث من حقيقة أن العام يتجه الآن الى زيادة درحة 
الاعتماد على آليات السوق الحرة فى تحديد أسعار ختلف الصفقات والتحويلات وتخصيص 
الموارد الالية بالعملات الحلية وبالعملات الأجبية ٠‏ كما نحد أن العديد من دول العام الامي 
والمتقدم على السواء» تتجه الى زينادة درجة انفتساح افتصادياتها على بقية دول العام 
)0utword Oriented)‏ . وهو مایتضمن وجود تبادل سلعی » ورؤوس آموال » وعناصر 
إنتاج متعددة مقومة » بعملات أجنبية متعددة يلزم تحديد قيم » أو معدلات لتبادهها مع العملة 
امحلية للدولة المعنية ٠‏ وبعبارة أحرى فإن زيادة اندماج اقتصاد كل دولة فى الاقتصاد العالى يحتم 
عليها الاستناد إلى قوى السوق الحرة لتحديد أسعار العملات الاجنبية مقابل: العمللة الوطنية » 
سواء فيما يتعلق بالصفقات الحاضرة أو بالصفقات الآحلة فى المستقبل أو للتحويلات المصرفية ٠‏ 
ولما كانت أسواق العملات الأحنبية تنوطن فى البنوك التجارية » وأسواق المال » والمؤسسات 
الالية الأحرى › رلا كان بعض هذه المؤسسات يعمل فى إطار أحكام الشريعة الاسلامية » فإن 
الأمر يتطلب البحث عن مدى مطابقة مشل هذه العاملات لأحكام الشريعة الاسلامية » أر 
الببحث عن الصيغة » أو النموذج الناسب لإحراء هذه العاملات دون الإحلال بالأحكام 
الشرعية . 

مشكلة البحث :تعلق مشكلة الببحث .معا حة المعادلة الصعبة المتمثلة فى عدم امكانية امتناع 
البنوك وا لمؤسسات الالية والاستثمارية عن التعامل فى أسواق العملات الأحنبية بصوره المحتلفة 
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ا لحاضرة » والآجلة » والمسقبلية » والتحويلات » والبيع والشراء المباشر للعملة » وفى نفس 
الوقت عدم بجاهل أحكام الشريعة الإسلامية » وضوابطها الشرعية للمعاملات فى تلك الاسراق» 
وهو مايتطلب البحت عن نموذج يحقق التوافق بين الصورالمعاصرة للتعامل فى أسواق العملات 
الأجنبية » وأحكام وضوابط الشريعة الإسلامية الراجحبة التطبيق ٠‏ 

فروض البحث : بمكن بيان أهم الفروض الأساسية للبحث كما يلى : 

الفرض الأول : التعامل فى أسواق العملات الدولية نشاط أساسى للمؤسسات الالية 
والنقدية المعاصرة » سواء منها التقليدية أو الاسلامية » وله خاطر وآثار اقتصادية متعلدة ٠‏ 

الفرض الثاني : الشريعة الإسلامية تنظم هذه الأسواق تنظيماً يكفل ها الاستقرار والقسط . 

المدف من الببحث : يهدف البحث إلى بيان أهمية وطبيعة العاملات المعاصرة فى أسواق 
العملات الأجحنبية » وأهم مخاطرها » والآثار الاقتصادية المزتبة عليها ٠‏ كما يهدف البحث إلى 
يبان موقف الإسلام من الصور أو الصيغ المحتلفة للمعاملات الى تحدث فى أسواق العملات 
الأجنبية الحاضرة » والآجلة » والمستقبلية » والتحويلات عبر الصارف المختلفة ٠‏ ويهدف البحث 
بعد ذلك إلى معرفة أهم الصيغ أو النماذج المستعملة حالاً فى الاسواق المذكورة » واقتزاح نموذج 
جحدید لإحراء تلك العاملات عا يتفق مع أحکام الشريعة الإسلامية 

تبويب الدراسة : تشتمل الدراسة على ثلاثة موضوعات رئيسسية » يتعلق الأول منها 
بالعملات العاصرة فى أسواق العملات الأحنبية » حيث نتناول بيان مفهوم سوق العملة » 
وصور التعامل فيها » والتعريفات الأساسية المستخحدمة فى الدراسة » بالإضافة إلى دراسة طبيعة 
العاملات » وكيفية تحديد أسعار العملات الأحنبية' فى أسواق العملات الأجنبية » وأهم المخاطر 
والآثار الاقنصادية المنرتبة على التعامل فى هذه الأسواق ٠‏ وذلك مع بيان أهم المؤسسات المالية » 
والنقدية الى تلعب دورا واضحاً فى تحديد أسعار العملات الأجنبية » والوضوع الشانى الىذى 
تشتمل عليه الدراسة هو الرأى الشرعى فى المعاملات فی أُسواق العملات الأجنبية للمعاملات 
التى تحدث فى هذه الاسواق » ومدى مطابقة صور المعاملات المعاصرة لأحكام الشريعة 
الإسلامية ٠‏ أما الموضو ع اثالث فيتناول دراسة النماذج المستعملة حاليا فى المعاملات فى أسراق 
العملات الأجنبية المقترحة للتعامل فى تلك الأسواق ما يتفق مع أحكام الشريعة الإسلامية ٠‏ 
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الفصل الأول 
المعاملات المعاصرة فى أسواق العملات الاجسية 
الحاحة إليها » وواقع وحجم التعامل الحالى فيها ٠‏ ونوضح أهم التعريفات المستخدمة للتعبير عن 
سعر العملة وفقا للبعد الزمنى لصرف العملات الأحنبية » وطبيعة العاملات فى أسواق العملات 
الدولية » وكيفية تحديد أسعار الصرف » ومخاطر التعامل فى تلك الأسواق » وأحيراً : أهم 
الموسسات المالية والنقدية » ودورها فى تحديد أسعار العملات الأحنبية ٠‏ ریخا بل فصلا لا 
أجملناه : 


أ - مفهوم سوق العملة » وصور التعامل فيها » ومدى الخحاجة إليها» وواقع وحجم 
التعامل الحالى : 

ويقصد بسوف العملة : ذلك الإطار الذى يحقق تلاقى البائعين والشرين للعملات الأحبية» 
والذين ينتشرون فى كافة أغاء العام » حاصة فى المراكز المالية الكيرى مثل : نيويورك ولندن » 
وباريس » وزيورخ » وفرانكفورت » وطوكيو » وهامبورج ٠٠٠‏ إخ٠‏ وترتبط هذه المراكز الالية 
ببعضها البعض بواسطة شبكات التلكس » التليفون » الفاكس وغيرها ٠‏ كما أن هذه المراكز 
يوحد لديها ترتيبات تحقق سهولة انتقال العملات أو الاموال من سوق الى الحرى » وهو مايحقق 
تقارب أسعار العملات فى كافة الاسواق » حيث أن قوى العرض والطلب وهى أساس عمل 
سوق المنافسة الكاملة - تعتبر الأساس الذى تعتمد عليه الأسواق ال ذكورة فى تحديد أسعار 
العملات الأحبية التجانسة فى تلف الأسواق ٠‏ اذ أن الدولار الأمريكى » أو انيه 
الإستزليتى» أو غيره فى سوق لندن » يعتبر متجانساً مع الدولار الأمريكى » أو ابحنيه الاستزلينى» 
فى سوق نيويورك » أو فى سوق طوكيو » أو غيرهاء وبعبارة أحرى فإن سوق العملات 
الأحنبية ليس مكانا » أو موقعا حغرافيا » ولكنها تنشا من حلال العاملات التى تحدث بين 
البائعين » والمشزين سواء حدث ذلك فى البنوك التجارية » أو فى ميكاتب الصرافة » أو فى 
البورصات العالية المتعددة . ويعمل فى أسواق العملات الأجنبية أشخاص يعرفون باسم 
الحكمين» (و۲ععهااع4) يقومون بعمليات البيع والشراء للعملات الأجنبية بهدف الاستفادة 
من فروق الاسعار بين البيع والشراء ويطلق على هذه العمليات التحكيم (#وه ٣اط‏ ) » أو 
الوازنة » ويلعب “ماسرة أسواق العملات الأجنبية دوراً هاماً فى التأثير على قيمة العملات 
الأجنبية مقابل العملة الوطنية حاصة فيما يتعلق بالعملات الى لاتستطيع البنوك أن تحقق تلاقى 
رغبات البائعين والمشتزين ها ٠‏ ويعتبر هؤلاء السماسرة .مثابة القناة الشى من حلاها تستطيح 


۷ 


الحكومات شراء وبيع النقد الاجنبى ٠‏ اذا يكن للحكومات الحصول على المعلومات اللازمة ها 
عن سوق العملات الأجنبية اذا ماأرادت أن تحدد السعر الرسمى للعماة الوطنية مقابل بقية 
العملات الأجحنية » أو عندما يكون البنك الركزى مسولا عن تنفيذ العاملات الرسمية الى تم 
بالعملات الأحنبية » وعادة ماتحرص الحكومات على وحود نوع من الثقة بينها وبين السماسرة › 
طالا أن المعلومات الى تكرن لدى السماسرة عن نشاط الحكومات فى أسواق العملات 
الأجحنبية بمكن أن تؤدى إلى تحقيق مكاسب مالية كبيرة من المضاربة الاقتصادية الفردية ٠‏ ويكون 
هؤلاء السماسرة على صلة مستمرة واتصالات دائمة مع البنوك التجارية تليفونيا » سواء داحل 
الدينة الواحدة أو داحل الدولة » أو مع أسواق العملات الأجنبية الخارحية بحيث يتحقق فى 
. النهاية تقابل العرض والطلب على العملات الأجنبية » والوصول إلى أسعار التوازن هذه العملات 
على مستوی العام ككل ٠‏ ويعنى ذلك اتحاه الاسعار السائدة للعملات الأجنبية فى تلف 
الاسواق إلى الاقتراب من المساواة التامة بعد استبعاد تكاليف إجراء المعاملات ٠‏ ويجدر الإشارة 
إلى أنه فى بعض الدول الأورية الغربية حاصة فى فرنسا » والمانيا يوحد سوق رمية حيث يتمع 
كل ٠١ - ٠۲‏ ساعة مندوبون عن البنوك » وعن السماسرة » وعن البنك ال ركزى لتحديد سعر 
الصرف » وتكون هذه اللجنة على اتصال تليفونى مع اللجان الرمية الأحرى فى بقية اللدن 
الاوربية اأرئيسسية بحيث يتم امتصاص فائض المعروض من العملات الأحنبية » وهكذا نجحد أن 
مثل هذه اللجان تفيد فى تحديد الأسعار الرمية الاجنبية بشكل يومى » وتطبق على العاملات 
الضئيلة القيمة ومعاملات مكاتب بيع وشراء العملات الاحنبية » لبعض الاغراض القاتونية مغل 
حساب الضربية على الدحل بالعملات الأجحنبية ٠‏ أما بالنسبة للمعاملات الكبيرة الحجم والقيمة» 
فانها تنم وفقا لأسعارالسوق الحرة » والتى غادة مانجتلفب عن الأسعار الرسمية للعملات الأجحبية 
كل يوم . ولا يخفى أن سوق العملة تعتبر ضرورية لتدشيط حركة التجارة الدولية » سواء فيما 
يتعلق بالصفقات الحاضرة» أو بالصفقات الستقبلية» حيث تساعد على توفر التمويل اللازم 
لندفق السلع والخدمات عبر مختلف دول العا م فضلا عن الساعدة على تدفق رؤوس الأموال من : 
دول الفائض إلى دول العجز الالء وتدشيط أسواق امال والنقد » والمساهمة فى تو فير التمويل 
اللازم لمشروعات التدمية الاقتصادية کات کا ی ر ف ر 
النظام النقدى العالى وتقارب مستويات أسعار العملات الحرة فى محتلف الأسواق المنتشرة فى 
مناطق جغرافية متباعدة على مستوى العام ٠‏ 
وتشير إحصائيات صندوق النقد الدولى إلى أن حجم المعاملات فى أسواق العملة يبلغ نحو 

مائة و مسین ملیار دولار یوما » ی مايقرب من ٠١‏ تريليون دولار فى السنة ° وهو ماجعل 
بعض الاقتصاديين يربط ذلك بظاهرة الاقتصاد الرمزى » الذى يعنى ح ركة الأموال فى الأسراق 


(1) I1.M.F. World Economic Outlook 1989 , Washington D.C. 1989 . 
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الدولية للعملة» دون أن کف رھ رو ارو ن حجمھا › ویکوں نداول 
العملات فى صورتها التقدية » أر المي » وفی إطار الصار به على القيمة للحصول على فروق 
سعرية تبح رها لامضاريين 

ويعتبر السوق الأوربية للدولارات » والمعروفة باسم اليورو دولار ماركت سن أهم اسواق 
التعامل فى الدولار الأمريكى مقابل العملات الأرربية » وعيرها س العملات المتدارلة عاليا ٠‏ وقد 
تضاعف -حجم معاملاته عشر مرات منذ نهاية السبعينات » بعد أن كان حجم معاملاته حلال 
۲ عاما سابقة على عام ۱۹۷٠۰‏ نحو ۷ه مليار دولار فقط ٠‏ وتقثل معاملات هذه السوق 
بالعملة الأمريكية » نحو O o /۷٠‏ 
امتعاملين الاحتفاظ بالدولارات حارج الولايات المتحدة الأمريكية » بالإضافة الى أثر العجز 
الخارحى الأمريكى » والإنفاق العام الأمريكى خارج حدود الولايات المتحدة الأمريكية فى 
تدشيط معاملات هذه السوق ٠‏ 

ب - تعریفات : 

moe الأسعار الحاضرة للعملات الأجنبية : (أمم؟)‎ )١( 
العملات الأجنبية التى تسد يومياً لدى صرافى البنوك الإسلامية أو شركات الصرافة » أو‎ 
الاسعار المعلنة للتحويلات النقدية ا و ا‎ 
التداولة فى عمليات الصرف الفورى نتيجة إدارة حفظة أسواق هذه العملات بطرق وسياسات‎ 
مختلفة » يترتب عليها احتلاف العمولة » وأسعار العملات الأجنبية » رغم وجود اتحاه عام يوضح‎ 
٠ تقارب قيم أسعار هذه العملات عاليا‎ 

ويتوقف تحديد سعر الصرف الحاضر » على ظروف العرض والطلب على العملات الأجنبيت 
والذى يتاثر بدوره بتغیرات سعر الفائدة ° , 

(۲) الأسعار الآجلة للعملات الأجنبية :)۴٠١۷۲١(‏ وتتحدد هذه الأسعار للعملات 
الأجنبية من حلال السوق الآجلة للصرف » والذى تحدث فيه معاملات لصفقات تتزاوح مدتها 
الزمنية مابين شهر وستة أشهر. 


(1) Peter Drucker . The Changed World Economy , Foreign Affairs, 

Vol . 64, Spring 1989 

(۲) راجع مؤلفنا بعنوان :"سياسة سعر الصرف وعلاتها با لموازنة العامنة للدونة' مكتبة النهضة المصرية › القاهرة »› 
۷م + ص۳۹ 


ومجدر الإشارة إلى أن /.۷١‏ من عمليات التبادل النقدى للعملات الأجنبية » يتم على أساس 
هذه المعاملات الآحلة بهدف تدمية ح ركة التجارة الدولية » ورأس المال على مستوى العام . 
ويمكن تعريف سعر الصرف الآحل أنه بعل القيمة الحالية لسعر الصرف الذى يحدث فى الستقبل 
حلال فارة تاراوح بين ۱۸١ - ٠٠‏ يوما » ويتوقف تحديد السعر على العوامل التالية ° : 

= سعر الصرف الحاضر 


٠‏ معدل اللنطر أو الخسارة التى يمكن أن تنتج عن الفرق بين القيمة الآحلة والقيمة الحاضرة 


* شرط التحدب ويقصد به عدم وجود قيمة صفرية وفقا لشرط عدم تساوى القيمة الصاضرة 
مع القيمة الأجلة ٠‏ 
ويمكن التعبير عن سعر الصرف الآحل كما يلى " : 


س = أرب + ۱) س (ن+۱) م × (ن+۱) 

حيث س = سعر العملة احلية لسلع التبادل التجارى التعاقد عليها (ن+١)‏ فى الزمن (ن) 
ليتم تسليمها فى الزمن (ن+١) ٠‏ 

أ = سعر الصرف التوقع (وحدات العملة الحلية التى يتم (ب م )١+‏ مقاباتها بوحدة نقد 
حنبی ) 

س = سعر العملة الأحنبية لسلع التجارة أو التبادل المتعاقد ن+ ٠عليها‏ ف الزسن (ن) بغرض 
التسليم فى الرمن (ن+١) ٠‏ 

(۳) الأسعار المستقبلية للعمسلات الأجبيسة (١۲٠اانا۴)‏ :ويقصد بالأسعار المستقبلية 
للعملات الأجحنبية تلك الأسعار التى تمحدد لتبادل العملات فى زمن تعاقد يزيد عن ستة أشهر ٠‏ 
وعادة مايتعلق ذلك بأسعار العملات الأجنبية للصفقات التعلقة ادل سلع وخحدمات تعلق 
بتمويل طويل الآحل للمشروعات الاستشمارية اللازمة لشمية الاقتصادية » والتى عادة ماتكون 
مشروعات حكومية ٠‏ كما تنعلق هذه الأسعار بتح ركات رؤوس الأموال طويلة الآحل فى 
أسواق المال والنقد العالمية » والاستمارات العامة أو الحكرمية طريلة الأحل فى هذه الأسراق . 


(١)ا‏ مرجع السابق ۽ ص٤۳‏ » ۳۹ . 

(2) Stephen P.Magee , Contracting and Spurious Deviation from The 

Economics of . exchange Rates , Addison - Wasley Publishing 

Purchasing Power Parity , In: Jacob A.Frenkel & Harry G.Joson , 
Company , U.S.A. „, 1987, PP 69 - 70. 


۲ 


وتعتبر التعاقدات التى تحدث فى الأسواق الستقبلية للعملات الأجحنبية ضرورية لتحقيق نوع من 
الرابط بين أسواق العملات الأحنبية المنتشرة فى تلف الدول وربط هذه الأسواق بالبنوك 
الركزية لمحتلف الدول وبالمؤسسات الالية والاقتصادية الاقليمية والدرلية » وهو مايؤثر بشكل 
واضعح على نظام النقد العالمى ٠‏ ونظرا لأن هذه المعاملات تتعلق بالمستقيل فان السوق فى هذه 
الحالة يكون عرضة للتغيرات المفاجحمة وهو ماقد يعنى وحود قدر كبيرمن المحاطرة فى هذه السوق 
بيد أن هنا لايشجع على امضاربة وتحقيق الأرباح لأنخفاض قيمة الدفعات المقدمة التى تدفع 
بالنقد الأجنبى عادة ماين /.٠١ - /٦‏ من إجمالى قيمة التعاقدات " . 


(4) أسعار الصرف للتحريلات (۸ وا٣٤ )0u‏ : يطلق عليها أسعار الصرف العاحل › 
وتنعلق بصفقات تحدث على أساس فة زمنية فى المستقبل لاتزيد على أسبوع ٠‏ 

وتثل هذه الأسعار اغاصة بصرف التحويلات أكبر وزن نسبى من المعاملات التى تعدث 
فى الأسواق حيث أن مايتعلق بالدسليم العينى للعملات فى المستقبل لابمثل سوى ١‏ من ا جمالى 
التعاقدات المستقبلية ٠‏ 

ج - طبيعة المعاملات فى أسواق العملات الدولية : 


وسوق لندن» وسوق زيورخ » وسسوق طو کيو » وسوق هامبورج » وسوق باریس » وهی 
المراكز الالية الكبرى» وشل فى مبحموعها سوقا واحدة مزابطة تعمل على أسس اقتصادية فى اطار 
المنافسة الكاملة نظرا ل : 

١‏ صخر حجم التعامل بيعا » وشراء العملات الدولية بالسبة حجم التعامل الكلى فى 
السوق» وهو يؤدى الى ضالة التأثير الفردى على الأسعار السائدة فى السوق. 

۲ وحود اتصال دائم وسريع بين الأسواق المختلفة » وبعضها البعض » بعد أن تقدمست 
طرق» ووسائل الاتصال الدولى » ونقل العلومات ٠‏ 

٣‏ سهولة انتقال الأموال بين المراكز الالية العاية من سوق الى سوق » وهو مايژدى الى 
امكانية تقارب أو تماثل الأسعار فى كافة الأسواق بشكل تقريى ٠‏ 


(1) Fiussein E.Kotby , Financial Engineering for Islamic Banks , The 


option Approach , IMES- 1U.J.Working Papers Series , No. 23 , 
Japan November 1980 , p 65. 
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٤‏ - تجانس امعروض من العملات التداولة فى الأسواق الدولية » حيث آن الدولار الامريكى 
التداول فى سوق نيويورك مثلا ء لا جنلف عن الدولار الامريكى انار ف سوق دد 
فی سوق طوکیو» أو غررها ۰ 

وتبعاً لا سبق فإن معدلات أسعار التداول للعمسلات الدولية تكون سريعة حلا بين دقيقة 
واحرى » وهو مايعنى سرعة دوران الأموال المتداولة » وتعدد الفرص البديلة للبيع والشراء 
ومايرتبط بها من الآرباح والخسائر النابجة عن سرعة تغيرات العرض والطلب على العملات 
الدولية من سوق الى احرى ٠‏ ولذلك ينطوى التعامل فى هذه الاسواق على خاطرة ناشئة عن 
أنشطة المضاربة فى الأسواق ومرتبطة محجم كميات العملات المتداولة وزمن البيع أو الشراء 
بواسطة السماسرة أو المضاريين . وفى أسواق العملات الدولية يعكن أن تعقد صفقات متعددة 
بأسعار حتلفة من عميل لحر تبعا لحجم العاملات المتوقع حدوتهاء وعادة مايعرف التعاملون 
هذه الحقيقة ما يؤدى الى اللجوء الى الخداع الفردى أو الحماعى للعملاء مثلما يحدث فى سروق 
لندن للنقد الأجنبى عتدما يقوم بعض صغار العاملين بالتعامل مع السماسرة بدلا من الموظطف 
السشول فى احدى الؤسسات التى تريد التعامل فى حجم كبير من العمسلات الأحنبية ٠‏ ويتجه 
السماسرة عادة إلى التحصص فى عملات معينة عادة مايكون هناك نقص فى المعروض منها 
بالسبة لحجم الطلب عليها » ولاتستطيع البنوك وحدها القيام عهمة تحقيق التلاقى بين العرض 
والطلب عليها ٠‏ وعندما يكون البنك ال ركزى مسولا عن إحراء امعاملات الرسمية فى أسراق 
النقد الأجنبى » فلا بد أن يحافظ على قدر من الثقة بينه وبين ”ماسسرة النقد الأجنبى » حيث أن 
العلومات عن انشطة الحكومة فى أسواق النقد الأجنبى كن أ لن ينتج e‏ 
نتيجة المضارية الفردية فى الأسواق بواسطة العملاء الذين يحصلون على مئل هذه المعلومات © 
وفى بعض الحالات يمكن أن تتحقق المخاطرة فى أسواق العملات الدولية عندما يتقدم عميل إلى 
أحد البدوك بطلب شراء نقد أحنبى لساب دون سداد القيمة المعادلة » ما يجعل البك فى وضع 
مکشرف (۸ 10ا۴5 8۸م0) حيث أنه م يمحصل على مقابل العسلات النقدية فى الورقت 
الذى يتعاقد على شراء وبع النقد بسعر صرف معين يكن أن برتفع عنه أو ينخفض عنه سعر 
الصرفب عندما يحصل على النقد مقابل العملات التى اشتاها لحساب الغير ٠‏ ولتحنب هذا 
النوع من المخحاطرة تلجأ الببوك عادة الى شراء النقد المطلوب من أية بوك أحرى » أو من 
مصدرين تتعامل معهم » أو من بعض السماسرة » وذلك لاغلاق الحساب الكشوف ٠‏ ولكن 
بالرغم ما سبق فان الكثير من البنوك والسماسرة يلجاون الى اسلوب الوضع اللكشوف بغرض 
الضاربة » وذلك يجعل الفرات الزمنية للحسابات اللكشوفة متفاوتة الأحل ٠‏ 


(1) Herbert G. Grubel , op. cit. P 207. 
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وقد أمكن باستخدام الأساليب القياسية أو الرياضية » التوصل إلى بعض النماذج التى تفسر 
تغيرات أسعار العملات الدولية فى الأسواق سواء مايتعلق منها بأسعار الفائدة » أو بأسعار 
الخصم» أو بالمتغيرات الاقتصادية والسياسية المتوقع حدوثها فى المستقبل وانعكاس ذلك على قيم 
العملات الأجنبية » وعلى أنشطة المضاربة والراححة أو التحكيم أو التغطية ٠‏ وسوف نوضح 
ذلك عن الحديث عند المضاربة الاقتصادية فى أسواق العملات الدولية ٠‏ 

احاال العملات )Currency Subst) u) on(‏ : يلجا المتعاملون فی سراق العملات 
الدولية فى كثرر من الأحيان الى احلال العملات محل بعضها البعض » مما يؤثر على أسعار 
العملات المترقعة فى الستقبل ٠‏ ويحدث ذلك عندما تشر الاججامات إلى توقع حدوث تغير 
بالزيادة أو النقصان فى قيمة إحدى العملات الدولية » سواء كان ذلك راجعا الى تغيرات أسعار 
الفائدة على ودائع هذه العملة » ومايتبع ذلك من قرارات للعملاء بتحويل القيمة من عملة الى 
احرى » أو لتوقعات تغيرات أسعار ا لخصم » أو أية عرامل داحلية أو حارجحية ٠‏ وقد أوضح 
الاقتصادی (5ها۷) والاقتصادی (8۲٣ھا)‏ أنه لایکفی أن نتوقع حدوث تغیرات فى سعر . 
الفائدة ليتم إحلال العملات عل بعضها البعض » ولكن توقعات قيمة العملة ذاتها فى المستقبل »› 
وارتفاع تكلفة الفرص البديلة لكل عملة هى التى تؤثر على الحفظة الملية للعملاء والتى تشمل 
حفظة توازن حقيقى ضئيلة القيمة بالنظر الى اجمالى المحفظة٠‏ وتنعكس تكلفة الفرصة البديلة على 
تغورات سعر الفائدة واحتلافها من دولة لأحرى » وهو مايعادل التغيرات الأجلة فى سعر قطع 
النقد الأحنبى ٠‏ وتستمر عملية احلال العملات حتى يتمكن كافة العملاء من موازنة الحفظطة 
المالية النقدية ويصبح من السواء لدى العميل حيازة العملة الأولى» أو حيازة العملة الثانية › أو 
الثالثة › أو أى عملة احرى ^ 


وقد أوضحت بعض الدراسات العملية عن سوق الدولارات الأوربية › أن زيادة الخطر 
(الانحراف العيارى) بالنسبة لسعر صرف الدولار / الارك الألمانى » له علاقة ارتباط ايجابية 
ومعنوية بدسبة مكونات الحافظ الالية الخارجية للبنوك الاوريية من العملات غير الدولارية إلى 
عملة الدولار لديها وأن ۲ من التغيرات التى تحدث فى هذه العلاقة ترحع إلى مخاطر التبادل 
للعملات فى انب الأصول فى ميزانية البنوك » وأن ۲۹ من التغيرات التى تحدث فى هذه 


(1) Arthur B.Laffer, Marc .A. Miles , Intemational Economics in An 


Integrated World ,Scott,Forsman & Company .U.S.A,1982, pp367- 
370. 
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العلاقة ترحع إلى خاطرة تبادل العملات وأره على انب الخصوم فى اليزانية العمومية للبنوك 
(دراسة بوتنام وویلفور عام 14۷۸) ۰ 

أما الدراسة التى أجراهسا ميلز وستيوارت » فقد أوضحت أن عفظة النقود فى كل من 
الولايات المتمحدة الأمريكية » وألانيا » تتأثر بعدم التأكد » والعائد المتوقع فى نفس الوقت .اذ يتجه 
الافراد الى تعديل امحفظة النقدية اذا ماكانت درجة عدم التأًكد مرتفعة » واذاكان العائد المتوقع 
تفضا > و حيرت إل سيارة العنات الأغرى الى لاقصف بهذ الصفات ٠‏ 

ويعنى ذلك أن نمرذج تيع الحفظة النقدية بلحص بايجاز القوى التى تؤثر على الاسواق 
الدولية للعملات © 

د- كيفية نحديد أسعار الصرف فى أسراق العملات الدولية : 

فى ظل قوى السوق الحرة » وبدون تدحل من السلطات السياسية فى أسواق العمسلات 
الدولية نحد أن سعر الصرف يتحدد تبعا لتغيرات قوى العرض » والطلسب حیٹ يتقاطع منحنی 
العرض من العملات الدولية مع منحنى الطلب عليها » ويكون السعر فى هذه الحالة سعر 
التوازن» الذى مايابث أن يتغير من نقطة الى احری تبعا لما بحدٹ من تغیرات مستمرة على حانبی 
العرض والطلب ٠‏ وفى هذه الحالة يتأرحح السعر بين الصعود والمبوط فى ضوء تغير العوامل 
الؤثرة » والتى بمكن تقسيمها إلى عوامل اقتصادية » وعوامل ذاتية ٠‏ 

العراسل الاتتصادية : يقصد بالعرامل الاقتصادية : العواسل ذات الطبيعة المادية المرتبطة 
بالاقتصاد انحلى والعالى مشل ميزان المدفوعات للدولة المصدرة للعملة امتداولة فى الأسواق 
الدولية. إذ جد أن مركز ميزان المدفوعات يؤر على قيمة العملة بشكل واضح حيث نحد مشلا 
أن الدولة التى يكون ميزان مدفوعاتها يعانى من عجز مزمن تدجه قيمة عملتها إلى الانخفاض › 
بعكس الدول التى تسفر موازين مدفوعاتها عن فائش فتتجه قيمة عملتها إلى الارتفاع 

وتثر القوة الشرائية للعملة الحلية ونسبتها » إلى القوة الشرائية للعملات الأخرى دال دوا 
فى تحديد مسعر الصرف » حيث أن انخفاض القوة الشرائية لعملة ماعل قيمتها مفابل قيم 
العملات الاحرى مدحفضة ٠‏ ويظهر ذلك برضوح فى مواحهة سلمع الاستيراد عندما لايكون 
هناك ی حظر اداری على حرية ح ركة الجارة الدولية للسلع » والخدمات بين مختلف الدول ٠‏ 


(1) Bluford H.Putnam & D.Sykes Wilford , How Diversification 


MakesThe Dollar Weaker , Euromoney , oct . 1978 , PP 201 - 204 . 
(2) Arthur B.Laffer , Marc A.Miles , op . cit, P 380 . 
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وتؤثر حركة رؤوس الأموال كذلك على قيمة أسعار الصرف › حيث أن الدول الى 
تستقطب رؤوس أموال الدول الأحرى » تمجه قيمة عملتها إل الارتفاع نظرا أريادة الطللب 
عليهاء فضلا عما بحدث من تغيرات لسعر الفائدة على الاستشمارات الحلية والأجنبية » وانعكاس 
ذلك على الطلب على تلف العملات الدولية المتداولة فى الأسواق . 


ومن العوامل الاقنتصادية الؤثرة على تحديد سعر الصرف فى الأسواق الدرلية : عمليات 
الضاربة » وعمليات التغطية » التى تحدث لتفادى أية حسارة ناّجة عن توقعات بانخفاض سعر 
العملة فى المستقبل ٠‏ 

وبينما تعتبر تغورات أسعار الصادرات والراردات » وأرهاعلى م ركز ميزان المدفوعات » 
وارتباط ذلك بتحديد سعر الصرف » من العرامل الاقتصادية طويلة الأحل » فان العناصر 
الأحرى مثل ح ركة رؤوس الأموال » والقوة الشرائية اللعملة والضاربة والتغطية تحبر من العوامسل 
الاقتصادية قصيرة الأحل ‏ » ويمكن أن نضيف إلى ماسبق عاملا آحر هو تقلبات أسراق 
الأصرل الالية ( sڪضDisturbanc Asse Markets‏ ) ویقصد بھا تاٹر سعر الصرفی 
بتغيرات الاحتياطيات النقدية » وموازنة الطلب الأحنبى على الأصول الالية امحلية » والطلب 
امحلى على الأصول الالية الأجنبية ° . 

وطبقا هذا العامل » نحد أن النقود تعتبر أصلاً ماليا » وأن أسعارها النسبية (سعر الصرف 
الأسمى) تتحدد بالرغبة فى حيازة هذا الاصل الالى » والتى تعتمد على سعر الفائدة » وتفضيلات 
الحفظة المالية » كما أن تعبئة رؤوس الأموال على المستوى الدولى تعتبر كافية دا لاحداث نفس 
الاثار أو التقلبات فى اسراق العملات الأجنبية ٠‏ ويتحدد سعر الصرف عندما يتساوى العللب 
على النقد الأجنبى مع العروض منه ٠‏ وتؤدى تدفقات حساب رأس الال إلى حعل تدفقات 
اسساب ال حارى ليزان المدفروعات تبدو ضئيلة » وذلك نتيجة الزيادة الشى تحدٹ فی عائد رأس 
امال » نتيجة الحفظة المالية » لدرحة بمكن معها اعتبار هنا العامل مثابة الحدد الأساسى لسعر 
الصرف زف 0 

العوامل الذاتية : وتشمل هذه العوامل : التوقعات » والتبؤات التعلقة بظروف أسواق 
العملات الدولية » وأثر ذلك على تحديد سعر الصرف » حيث أن التوقعات تؤدى إلى زيادة غير 
حقيقية » أو مبالغ فيها فى الطلب » أو وحود عرض كبير من العملة الأحنبية تحسبا لظطروف 


۱۸١ د أخمد عبده محمود » "العلاقات الاقتصادية الدرلية" » كلية التبحارة » جامعة الأزهرء القاهرة » ۱۹۸۱ » ص‎ )١( 
د. حهمدى عبد العفليم » سياسة سعر الصرف » مرجع سابق » ص۸٤ س‎ )۲( 
(3) John Williamson , The Open Economy and the World Economy , 


The Basic Books , Inc, U.S.A. , 1983, P 225. 
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قادمة فى ال ستقبل ٠‏ كما تشمل أيضا الأحداث السياسية والاحتماعية التى تؤثر على العوامل 
الاقصادية الحددة لقيمة العملة ٠‏ ومجدر الإشارة إلى أن هناك العديد من التوقعات الى تؤدر 
بدرحات عختافة على سوق العملات الدولية وهى ° : 

١‏ توقعات السكون : وهى التوقعات التى تفزض عدم تغير أسعار العمسلات الأجنبية فى 
الستقبل عن أسعارها الحالية » وقد اعتمد نموذج (ماندل : فلمنج) على هذه التوقعات عند 
صياغة محددات سعر الصرف فى أسواق العملات الأجنبية ٠‏ 

۲ توقعات مطورة : ( 75 )Adaptive E×pe C٤810‏ : ویقصد بذلك وحود توقعات 
سابقة عن أسعار الصرف الخحالية » ويقوم المتعاملون . 

٣‏ توقعات مقدرة :(8108† )Extrapola tive E»ص 8٥‏ ويقوم المتعاملون فى الأسواق 
عقارنة الأسعار الفعلية للعملات الأحنيية بالأسعار التى كانت متوقعة من قبل » واستخدام معامل 
ترحيح يعتمد عليه فى توقع أسعار صرف العملات الأجنبية فى المستقبل ٠‏ 

وهى الترقعات التى يقدرها العملاء فى الأسواق الدولية » والتى أمكنهم ملاحظتها فى 
الستقبل » ثم يضيفون حزءٌ » أو بضعة أحزاء من آخر تغير حدث فى قيمة العملات الى القيم 
التى لاحظطوها ٠‏ ويعتمد الضاربون فى أسواق العملات الدولية عادة على هذه التوقعات 
فيتجهون الى شراء أو بيع العملات الأجنبية فى ضوء هذه التوقعات . 

٤‏ توقعات مرتدة : )NRegressive Expectai0 ns)‏ :وفى هذه الحالة يفاض 
التعاملون أن سعر العملات الأحنبية سوف يعود إلى سعر التوازن الأسمى » كلما انحرف عن 
سعر التوازن الذى يقدرونه » ولايشزط ذلك مباشرة » ولكن يمكن أن يتأعر ذلك بعض 
الوقت٠‏ ويعتمد تقدير سعر التوازن » ومايتوقع أن بحدث فيه من تغيرات على المعلومات التى 
لدى العملاء فى الأسواق سواء معلومات اقتصاديةء أو سياسية » أو احتماعية يتوقع حدوثها فى 
الستقيل ٠:‏ 

ويجدر الإشارة إلى أن الثلائة أنواع الأولى من التوقعات » تعتمد على القيم الاضية لسعر 
العملات الأجبية » واستخحدامها فى التنبؤ بقيم هذه العملات فى المستقبل وهو مالا نلاحظه 
بالنسبة للتوقعات المرتدة » أو المعتمدة على سعر التوازن ٠‏ 

صيغ تحديد سعر العمسلات الأجبية فى الأسواق الدولية : بمكن التمييز بين صيختين 
أساسيتين فى تحديد سعر العملات الأحنبية » إحدهما الصيغة المتبعة فى سوق لندن » والأحرى 
الصيغة التبعة فى أسواق نيويورك » وباريس » وسويسرا (حنيف) ٠‏ 


(1) Ibid , P. 227 . 


أ - صيغة سوق لندن : حيث يتم تحديد الكمية المتغيرة من العملة الأجنبية » للحصول على 
عدد مدد من وحدات النقد احلى . أى الكمية المتغيرة من الدرلارات الأمريكية - مغلا 
اللازمة للحصول على غدد معن من ليهات الاستزلينية ۰ 

ب - صيغة أسواق نيويورك وباريس وجيف : ويتم تحديد الكمية التى تتغير باستمرار من 
العملة الحلية » للحصول على عدد دد من وحدات النقد الأحنبى » أى كمية الدولارات 
الأمريكية - مثلاً - اللازمة للحصول على عدد معين من الجنيهات الأسزلينية التى تبر نقدا 
أحنبيا فى الولايات المتحدة الأمريكية ٠‏ 


ويلاحظ أن تحديد أسعار العملات الأحنبية فى الأسواق الدولية قد ناقشناه على اساس عدم 
وحود رقابة على هذه الأسواق ٠‏ ولكن فى الواقع العملى يكن أن يحدث بعض أنواع الرقابة 
على هذه الأسواق ما بؤثر على أسعار الصرف المحددة » وعلى تنظيم ح ركة رأس المال قصير 
الأحل ٠‏ وعادة مايستطيع المتعاملون فى الأسواق التغلب على قيود الرقابة على النقد الأحنبى 
مثال ذلك تعجيل أو تأحير الدفوعات بالنقد الأحنبى » أو تغير حجم المخزون من السلع الحلية 
للتأثير على الصادرات أو الواردات بالاضافة الى روء الأفراد والمشروعات الى تحب استخدام 
سوق العملات الأحنبية ٠‏ مثال ذلك حصول أحد المصريين العاملين فى بريطانيا - مفلا - على 
قيمة ايجار منزل بملكه فى القاهرة بابحنيه الاسترلينى من حساب المستأجر الاحنبى الذى يكون 
لدیه حساب با محنیه الاسازلینی فی بريطانيا . 

وقد لجأت فرنسا» وبلجيكا فى الستينات والسبعينات الى إنشاء سوقين للنقد الأجنبى 
أحدهما للمعاملات التجارية بالفرنك والآحر للمعاملات المالية التى تمم بالفرناك أيضا ٠‏ وفى 
السوق الأول التجارى كان سعر الصرف ثابتا ويطبق على البادلات من السلع والخدمات 
والاصول طويلة الأجل والآحر يطبق على رؤوس الأمرال قصيرة الأحل » ويحدد السوق قيمة 
سعر العملات الأجنبية وفى هذا السوق يؤدى فائض الطلب على العملات الأحنبية الى ارتفاع 
سعر الصرف ما يعمل على منع هروب رؤوس الاموال الى الخارج ٠‏ وتنحقق فاعلية هذا النطام 
الشنائى للأسراق اذا ماكانت الفروق ين أسعار الصرف فى كل من السوقين ضئيلة ٠‏ أما اذا 
كان الفرق كبيرا فانه من الأفضل اعتبار رؤرس الاموال قصيرة الأحل.مثابة رؤوس أمرال طويلة 
الأحل أو تحارية " . 

ه- مخاطر التعامل فى أسواق العملات الأجبية : تمثل مخاطر التعامل فى أسواق العملات 
الأجنبية فيما يدشاً عن أنشطة الضاربة على قيم العملات الدولية من حساثر نتيجة احتمالات 
انخفاض الأسعار لبعض العملات بشكل غير متوقع وعلى نحو تعجز فيه عمليات الراححة أو 


(1) Herbert. G. Grube! , op . cit, P 364. 
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التغملية عن تحقيق استقرار قيم العمسلات التدارلة ٠‏ وقد ترجع الأسباب المفاجة الى أحداث 
سياسية أو طبيعية سارة أو غير سارة أو نتيجة قرارات اقتصادية مفاجحفة تتعلق باعلان التحفيض 
الرسمى لقيمة العملة رغبة فى التغلب على صعوبات أو مشاكل ميزان مدفوعات الدولة الملصدرة 
لعملة ما من العملات المتداولة فى أسواق العملات الدولية ٠‏ 

وتقوم المضاربة على أساس توقعات أسعار الصرف فى المستقبل ومقارنتها بالأسعار الحساضرة 
للعملات المتداولة فاذا كانت التوقعات تشر الى احتمالات انخفاض سعر احدى العملات 
الأحنبية عن السعر الحاضر ها فى الأسواق يتجه المضاربون الى تعجيل بيع العملات الموحودة 
لديهم تحبا لتحقيق الخسائر . أما اذا كانت الترقعات تشر الى احتمالات ارتفاع سعر إحدى 
العملات التدارلة فان اللضاريين يتجهون الى شراء العملة أملا فى الحصول على أرباح فى 
الستقبل. 

وفى مثل هذه الحالة فان المستقبل قد لاجىء مطابقا للتوقعات ويحدث انخفاض فى سعر 
العملة بدلا من ارتفاعه وهو مايؤدى الى تحقيق ح 1ة للمضاربين يتوقف حجمها على مقدار 
الفرق بين تمن الشراء ومن البيع للعملات الأجنبية امتداولة ٠‏ ويتوقف العائد التوقع مسن عمليات 
المضاربة على طول فة الاستنمار للأموال حيث ند أن هناك علاقة عكسية بين طول فة 
الاستتمار ومعدل العائد من امضاربة وأن هذا العائد يعتبر دالة لطول الفرة الزمنية لاستشمار أموال 
الضاربة . 


ويجدر الإشارة إلى أن الاستتمارات الأجنبية طويلة الأجحل » لاترتبط بتوقعات سعر الصرف 
فى المستقبل » بسبب صعوبة التنبؤ بسعر الصرف فى المستقبل » اذا كانت الفازة الزمنية طويلة › 
رال تقارب تغيرات أسعار الصرف النسبية فى مختلف الدول مع تغيرات الأسعار الحلية السسبية ٠‏ 
مغال ذلك تقارب الكاسب الرتفعة الناتجة عن رأس الال فى دولة يرتفع فيها معدل التضخم مع 
التسائر الناحة عن تخفيض سعر الصرف هذه الدولة ”“ وتحدث عمليات المضاربة كذلك مسن 
وء أحد الضاريين الى الاقزاض بالحملات التى يتوقع انخفاض قيمتها فى المستقيل » وإن كانت 
عملة شنتلقة عن عملة البلد الذى يحملون جنسيته ٠‏ وفى حالة -حدوث ارتغاع في قيمة العملة 
بشكل فجائى فان المضاريين يخسرون حسائر فادحة وفقا جم الأمرال المقترضة التى يتعرن 
سدادها أعلى من سعر الصرف عند اقتزاضها من الحجهاز المصرفى» ونظرا لأن الضاربة تتضمن 
عنصر المخاطرة فان احتمالات تحقيق حسائر من التعامل فى بيع وشراء العملات أو من الاقراض 
رالاقتراض تزيد احتمالات حدوٹها فى ظل عدم التنبو وفى ظطل عدم التأكد عن المستقبل ٠‏ وضى 
نفس الوقت فان قصر فازة استمرار التغيرات غر العادية فى سعر الصرف يجعل من الصعوبة 


(1) Ibid, PP 226-232. 
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الاحساس بو جود المضاربة وصعوبة استخدام الدراسات القياسية لمعرفة تأثير المضاربة على قيمة 
العملة وارتباط ذلك بالعوائد الامجابية أو السلبية (ا-لخسائ) التى تتحقق نتيجة حيازة اصول مالية 
بالعملات الأحنبية ٠‏ وقد شارت ا-حدى الدراسات التى أحريت حول الضارية غير العادية على 
عملتى الدولار والاسترلينى نحلال الفترة )۱۹۸٤ - ۱۹۸١(‏ » إلى أن التغيرات غير الطبيعية فى 
أسعار الاسازلينى ومانتج عنها من حسائر وأدى الى التحول الى حيازة السدولار الأمريكى ترحعم 
أما الى التوقعات غير الرشيدة إلى توازن البات (زيادة العوائد أو نقصها بشكل غير عادى ولكنها 
تتصف بالرشادة) » أو الى : العوامل الرئيسية التى تافر مع بعضها البعض ‏ » كما أوضحت 
الدراسة أن عائد المخاطرة الذى يفصل سعر الصرف الآجل عن سعر الصرف العاجل التوقع فى 
الستقبل » يساوى الفرق بين سعر الفائدة الحقيقى المتوقع على السندات المصدرة بكل من 
الدولار والاستزلينى ٠‏ وذلك بشرط أن تكون الانحرافات عن تعادل القرة الشرائية للعماتين 
متناسبة مع عائد المضاربة فى العقارات ٠‏ ويجادل بعض الاقتصاديين بأن الأحداث التاريخية على 
الصعيد الاقتصادى لات وكد وجود ارتباط بين عدم التأكد والمضاربة غير المستقرة ما م يحدث 
حطا فى تعريف المضاربة بحيث تشكل الضاربة على سعر الصرف الفابت » بصرف النظر عن 
امغالاة التى تتصف بها قيمة العملة الحددة ٠‏ وفى مثل هذه الحالة فان الضاريين يحققون حسائر 
عندما تؤدى المضاربة الى انحراف سعر الصرف عن السعر التوازنى -حيث أنهم يتجهون الى شراء 
العملات عندما يكون سعرها مرتفعا وييعرنها عندما تنجه أسعارها الى الاخفاض عن مستوى 
الترازن ٠‏ ورغم ذلك فان الضاريين فى أسواق العملات الدولية مكنهم تحقيق أرباح عندما 
يتومون بشراء العملات عندما يقرب سعرها أدئىالانخضاض ويقومون ببيعها عندما تقزب 
الأسعار من نهاية الارتفاع ”" ٠‏ كما يلاحظ أن المضاربة ذاتها تؤدى الى تغيير سعر الصرف 
العاحل أو الحاضر ما بؤدى الى وحود حالة عدم التأكد أمام الضاريين فى أسواق العملات 
الدولية بشأن الأرباح التى عكن هم تحقيقها فى الستقبل والتى تعتمد على العلاقة بين سعر 
الصرف الحاضر وسعر لصرف المستقبل امتوقع وكلاهما يتأثر بأنشطة المضاربة ٠‏ وذلك بعكس 
الحال عندما يكون هناك نظام ثابت لسعر الصرف حيث لايكرن أمام الضاريين سوى طريق 


(1) George W.Evans , A test for Speculative Bubbles in The sterling 
Dollar Exchange Rate:1981-1984, The American Economic Review, 
Sep . 1986 , pp 621 - 633 . 
. (2) Ibid, P 628 . 
(3) Harry G.Johnson, The Case for Flexible Exchange Rates 1989 : 
in Robert E . Baldwin & David Richardson, International Trade and 
Finance Readings , Little and Brown Company , Boston , 1974, 
PP379 - 380. 
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واحد يتغرر فيه سعر الصرف اذا لم يتغير نهائياء وفى حالة حدوث مشل هذا التغيير فى سعر 
الصرف يكون بنسبة معينة ومؤكدة ٠‏ ولذلك جد أن احتمالات حدوث الخسائر وزيادة معدل 
الخطر تكون أكثر ارتفاعا فى -حالة تقويم سعر الصرف » وتقل كيرا فى حالة اتباع سياسة 
ثبات سعر الصرف حيث تكون الضاربة أكثر استقرارا . 

وقد أوضح الاقتصادى ( ا#طناا ) أن المضاربة على أسعار الصرف الآحلة تعتبر صيغة 
مشروعة لعمليات القامرة نظرا لأنها تتضمن احتمالات تحقيق حساث ركبيرة مثلما تتضمسن 
احتمالات تحقيق أرباح مرتفعة بحدا ٠‏ ویستشھد فی ذلك .ما حادث لعدد من البنوك الأوربية عام 
6 

وبناء على ماسبق فان منحنی الضاربات يكون مرنا فى الظروف العادية » ولكنه يصبح 
شديد الرونة عندما تؤدى الأزمات الاقتصادية الى توقعات باعادة تقويم العملات الرئيسية 
. امتداولة فى أسواق العملات الدولية . 

وهكذا جد التعامل فى أسواق العملات الأحنبية ينطوى على بعض المحاطر الرتبطة بمحالة 
عدم التأكد بشأنه المستقبل وصعوبة التنبؤ. عا سستكون عليه حاللة الاسواق والعملات الرئيسية 
المتداولة فى المستقبل حاصة عندما تقع بعض الأحداث السياسية » التى لم يكن من السهولة التبؤ 
بمحدو نها قبل أن تحدث ما يعرض الضاريين فى هذه الأسواق لتحمل الخسائر ٠‏ 

و - الاثار الاقتصادية للتعامل فى أسواق العملات الأجبية : تحدث المعاملات فى أُسراق 
العملات الأجحبية عدة آثار اقتصادية » بمكن بيانها فيما يلى : 

- التأثير على قيمة العملات الخداولة . 

- التأثير على قيمة الاحتياطيات الأجحنبية ٠‏ 

- التأثير على حر كة التجارة الدولية ٠‏ 

- التأثير على ميزان المدفوعات . 

- التأثير على ح ركة رأس الال قصير الأحل . 

- التأثير على أسواق الأوراق للمالية » وأسواق العادن » وأسواق السلع المامة 

ونوضح ماسبق فیما یلی : 

١‏ التأثير على قيمة العملات المداولة : يرتب على بيع وشراء العملات الأحنبية » وأنث اة 
المضاربة » والتعامل الحاضر » والآحل والمستقبل تغيرات مستمرة فى قيمة العملات الأحنبية 
وذلك تيجة مانحدث من تغيرات فى قوى العرض أو قوى الطلب بالسبة للعرض من العملات 


0 


الأجنبية ٠‏ ورغم القيام بعمليات المراححة أو التحكيم والتغطية فان تغيرات قيمة العملات 
المتدارلة لاتستقر عل حال ٠‏ كما أن التعامل فى أسواق العملات الأجنبية من خلال البنوك عند 
تعويل النقد الأجنبى بأسعار معينة بؤدى الى حدوث تغيرات فى أسعار التحويل تتوقف على 
حجم امعاملات والفترة الزمنية وفى كافة الحالات تنحرف الأمسعار السائدة للعملات الأجنبية 
سواء عن سعر التعادل المبلىغ لصندوق النقد الدولى أو عن السعر التوازنى وسواء بالزيادة أو 
بالنقصان ٠‏ 

وترتبط تغيرات العملة فى هذه الأسواق إلى حد كبير - بيعض التغيرات السياسية أو غيرها 
من العوامل الذاتية التى سبق الاشارة اليها وماترتبط به بدورها من توقعات تفاؤل أو تشاؤم - 
عالية » أو اقليمية وانعكاس هذه العوامل على أسعار العملات الأجبية الآحلة والمستقبلية ٠‏ 

وقد سبق أن أوضحنا التغيرات التى تحدث فى أسعار العملات الأحنبية » وتتائجها وأسباب 
احلال العملات عل بعضها البعض وارتباط ذلك بأسعار الفائدة > وكذلك كيفية تأير المضاربة 
على قيم العملات المتداولة وماينتج عنها من أرباح أو حسائر للمتعاملين أو الضاريين فى سراق 
العملات الدولية تتمثل فى الفرق بين أسعار الشراء وأسعار بيع العملات الأحنبية ٠‏ 

۲ التأثير على قيمة الاحتياطيات الأجبية : تحتفظ البسوك المركزية فى مختلف دول العام 
باحتياطيات بالعملات الأحنبية » لمواحهة الالتزامات العاجلة أو الطاركة » واستخدام حانباً منها 
فى بيت سعر الصرف. وتحرص البنوك الركزية فى هذه الاحتياطيات على تحقيق أهداف 
السيولة والرعية أو على الأقل الاحتفاظ بالقيمة الحقيقية للعملات الأحنبية والبعد عن المخاطر 
التى تنتج عدها حسائر نة عن تقلبات قيمة العملات أو نحسائر الاسواق التى تشمل الخسارة 
الفعلية بالاضافة الى تكلفة الفرصة البديلة الناتحة عن التقابات المفاجحعة فى أسارالفائدة ٠‏ وتتوقف 
الخاطر التى تتعرض ها قيمة الاحتياطيات الأجنبية على العوامل التالية “ . 

أ -- ثوافر الاحتياطيات : وعلاقة ذلك بالحد الأدنى اللازم الاحتفاظ به » كنسبة مثوية دنيا 
من امال الاحتياطيات » يكن تحويله إلى مبالغ سائلة » وان أدى ذلك إلى حساثر رأسمالية . 

ب - سيولة محفظة الاستطمارات وتنويع آجال الاستحقاق : حيث ضجد أنه كلما طالت 
فة الاستحقاق » كلما زاد العائد أو الربح المتوقع » كما أن طول فة الاستحقاق ينطوى على . 
وحود احتمالات للحسارة › وهو مايدفع البنوك الركزية الى تفضيل الاستشمارات قصررة الأحل 


(1) Patric T.Downes , Managing Foreign Exchange Reserves , 
Finance & Development , Vol. 25, Dec. 1989 ,PP.20-21. 
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أو التوصل إلى ترتيبات مع البدوك الدولية للحصول على تسهيلات لتوفير السيولة اللازمة 
واستشمار احتياطياتها فى جحالات استشمار طويلة الأحل للحصول على عائد مرتفع ٠‏ 

ج - متوسط فارة حياة حفظة الاسعمارات : والتی تازاوح بین ٣‏ شهور کحد آدنی »› 
10 شهرا کحد أقصی › وهو مایعنی عدم اتحاه ا حفظطة الى الاستمار لفزة طويلة فى استتمارات 
طويلة الآحل عندما يرتفع سعر الفائدة » أو الى الاستتمار فى بنود قصيرة الأحل » عندما ينخحفض 
سعر الفائدة ٠‏ 

د - القيود على السندات فى الحفظة الالية : مثل : تحديد حد أقصى للسندات التى تريد 
مدتها عن سنة » أو تحديد فة متوسطة خيازة السندات بكافة أنواعها » أو تحديد حد أقصى 
فة حياة كل نوع من أنواع السندات» أو تحديد وزن نسبى - كحد أقصى - الى اجمالى 
استشمارات الحفظطة ٠‏ 

ه - القيود ضد المنحاطر التى تتعرض فا البدوك العجارية : مثال ذلك : التعاون مع البنوك 
كبيرة اللحجم سواء بالنسبة للودائع أو الضمانات ٠‏ ومن القيود أيضا تحديد حد أعلى بالنسبة 
للآحال التی ترید مدتها عن شهر ٠‏ ویعکن تحدید حد أقصی اجمالى وحدود لكل بنك جحدید یتم 
تأسيسه ٠‏ وتلجاً بعض البنوك ال ركزية الى ايداع بعض المبالغ لدى بنوك م ركزية احرى أو لدى 
بنك التسويات الدولية للتغلب على المخاطر التى تنتج عن التعامل مع البنوك التجارية ولكنها فى 
هذه الحالة تحعصل على عوائد قليلة مقابل المخاطر القليلة أيضا ٠‏ 

و - حدود أخطار السيادة : وتشمل تحديد حدود على كل حكومة أو حدود لكافة 
المحكومات الأحرى » التى يتم التعامل معها حار ج دائرة الدول الصناعية المتقدمة الرئيسية » لتقليل 
الآثار الناجمة عن الأحطاء » ومايرتبط بها من مخاطر ٠‏ 

وتتوقف قدرة البنوك ال ركزية على تفادى الخساثر التى بمكن أن تتعرض ها الاحتياطيسات 
الاجنبية على مدى اتصال هذه البنوك بالأسراق الالية والنقدية الرئيسية فى العام وعلى حسن 
احتيارها لش ر كائها فى المعاملات الدولية أو وكلائها فى الخار ج ومدى كفائتهم فى الاستئمارات 
وعلى القدرة على الحصول على المعلومات عن الأسراق والتحريات الدقيقة عن المحاطر الحتملة 
والقدرة على تحليل المعلومات والبيانات واتخاذ قرارات الاستثمار على ضوئها » وتوضح 
الاحصائيات الدولية أن الدولار 'لأمريكى ثل نحر 1۷/ من اجمالى الاصول الاحتياطية الرمية 
على مستوى العام » وأن هذه النسبة تصل الى ۷١‏ فى الدول الصناعية » والى 1٠‏ فى الدول 
النامية “ ٠‏ ويعنى ذلك أن تقلبات أسعار الدولار عاليا الناتة عن المعاملات فى أسواق 


(1) Ibid , P 20 
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العملات الأجنبية فى أسواق النقد العالية ذات تأثير مباشر على احتياطيات معظم دول العام من 
النقد الأجنبى ٠‏ وتحاول البنوك ال ركزية ماية احتياطياتها من هذه الآثار وماتقضمنه من مخاطر 
وذلك من خلال تنویم امحفظطة المالية وادارتها بطرق علمية نحقق السيولة والرمية فى نفس 
الوقت» ويرتبط بذلك ترشيد المكلفة الالية للاحتفاط بهذ الاحتياطيات » مع الأحذ فى الاعتبار 
تكلفة الفرصة البديلة » وأسعار الفائدة على الاقزاض عالاً “ . 


۳ التأثير على حركة العجارة الدولية : يوثر التعامل فى العملات الأحنبية » ومايتزتب عليه 
من تغيرات فى قيم العملات الدولية » فى ح ركة الصادرات » والواردات » حيث محد أن العملة 
التى تدجه قيمتها في ظل المعاملات الدولية إلى الارتفاع » تؤدي إلى ارتفاع تكلفة على أساسها 
عند تحديد القيمة أو تسوية المدفوعات ما يودي إلى افخفاض الطلب على صادرات الدولة الصدرة 
هذه العملة . ويحدث العكس في حالة تجاه قيمة العملة إلى الاخفاض حيث تصبح سلع الدولة 
صاحبة الحملة رخيصة بالنسبة للدول الي تطلبها وتزيد الصسادرات (مع بات العوامل الاحرى) 
وبالدسبة للواردات جحد أن العملة التى تتجه قيمتها الى الارتفاع تصبح واردات الدول الأحرى 
رحيصة بالدسبة ها ويزيد طلب هذه الدولة على السلع من الدول الأحرى ٠‏ وفى حالة تجاه قيمة 
العملة الى الانخفاض فان ذلك يعنى ارتفاع تكاليف وارادتها من الدول الأحرى » ما يؤدى إل 
تقليل واردتها من الدول الأحرى (مع ثبات العوامل الأحرى) . 

وهکذا نحد آن N SESE EE E EE‏ 
التجارة الدولية » وتغيرات فى التوزيع الجغرافى للتجارة العالمية ۰ 

٤‏ التأثير على ميزان المدفوعات : وتؤدى تقلبات أسعار العملات الأحنبية فى الأسراق 
النقدية الى صعود بعض العملات » مع هبوط البعض الآخر ما يودى الى الأثير على م ركز ميزان 
الدفوعات حيث يمكن أن يزتب على هذه التقلبات زيادة قيمة المدفوعات عن الواردات بدرحة 
أكبر من درحة استجابة الصادرات للزيادة ما يؤدى الى حدوث مزيد من العجز فى اليزان حاصة 
عندما لايكون انخفاض قيمة العملة مصحوبا بزيادة فى تدفق الاستثمارات بالعملات الأجحنبية الى 
داحل الدولة أى وحود ميزان معاملات رأ مالى مختل يضيف الزيد الى احتلال ميزان المدفرعات 
وقد حدث فى الولايات التحدة الامريكية فى عهد رئاسة رښجان عام ۱۹۸۷ م عندما توسع فى 
الانفاق حارج اللحدود وفى الانفاق على حرب الكواكب ما أدى الى احفاض قيمة الدولار 
وحدوث ضغوط تضخمية ترتب عليها امخفاض الفائدة الحقيقية وانخفاض الاستمار وتراحع 


(1) Joslin Landell Mills , The Financial Costs of Holding Reserves 
Finance & Development , Vol. 26 , No. 4 , Dec. 1989 , PP 17-19. 
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طلب المستتمرين وحدوث الأزمة العالمية فى أسواق المال والتقد فی ۱۹ اکتوبر ۱۹۸۷" 
وتحدث نتائج معاكسة هما سبق » فى حالة تجاه قيمة عملات إحدى الدول إلى الارتفاع فى 
الأسراق العالية: 

.. التأثير على حر كة رأس الال قصيرة الأجل : أرضحت الدراسات الاقتصادية المتعددة › 
أن التحر كات الكبيرة » أو الواسعة النطاق » لرؤوس الأموال عاليا » تنوقف إلى حد كبير على 
تقابات سعر الصرف وتريره من أى قيود تحوق حر كة النقد الأحنبى › كما أن هذه التقلبات 
جا إلى حب مع تقابات أسعار الفائدة » تعتبر العوامل امح ر كة الهامة ا 
المالية » وتحتهم على ابتكار أدوات » أو وسائل تقويل يدو مقا . وتوضح إحدى . 
الدراسات اللخاصة بتنويع المخاطر » والتكامل بين أسواق رأس الال العالية - حالة الكسيك - أن 
تقلبات سعر الصرف الناجحة عن المعاملات فى العملات الأحنبية فى الاسواق الدولية » تعتبر من 
العرامل الكلية الوترة عى عرائد الأصول الرأمالية والتى تؤثر بدورها على حركة هذه الاموال 
قصيرة الأحل ٠‏ كما أشارت الدراسة الى أن التحفيض غير المتوقع للعملة الكسيكية كان له تأثير 
واضح على تلات العوائد الرأسمالية حيث Ta‏ 
للاسعار وعلى الأسعار النسبية وينعكس ذلك على قيمة العرائد ثم على ح ركة رأس المال قصير 
الأحل » وعلى عتويات محفظة الاستثمارات بصفة عامة " . 


وتوضح بحربة كوريا حلال الشمانينات » والتسعينات » أنها عندما أرادت تدويل أسواق المال 
والنقد لديها » اتحهت إلى تحرير التجارة الخارحية » وتحرير تدفقات الاستفمار » وح ركة رأس 
الال » وإلغاء القيود على استثمارات الأحانب فى الأسهم » أو الأوراق الالية بصفة عامة وتحرير 
سعر الصرف الأجنبى ٠ ٠‏ ٠إ‏ 

وقد تبدت العديد من المحاوف لدى السلطات النقدية فى كوريا » والتى تدور حول مالمكن 
أن يتزتب على ذلك من تأثير على قيمة العملة الكورية فى الأسراق العالمية » نتيجة التدفقات 
الكبيرة لرؤوس الأموال » وتأثيرها على أسواق رأس الال فى كوريا ٠‏ ثم انعكاس تغيرات قيمة 
العملة بعد ذلك على حركة رأس امال قصير الأجل٠‏ وقد أدى ذلك الى تفكرر الساطات 
الكورية فى تحديد حد أقصى لمشتريات الأحانب الاحمالية من الأسهم ولشزيات كل فرد منها 


(1) Wall Street Journal „, May 9, 1988 . 
(2)Louis Pauly, Changing International Financial Markets , Finance 


8&Development , Vol 26 , No 4, 1989, PP 34 -37. 

(G3) Luis F.de Calle , Diversification of Macroeconomic Risk and 
International Integration of Capital Markets:The Case of Mexico, The 
world Bank Economic Review , Vol 5 .No3. Sep.1991 . pp.415 - 432 . 
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وكذلك فرض حد أقصى لما يكن أن يحتفظ به الفرد من سهم فى ش ركات الأجنبية (ابتداء مسن 
عام ۱۹۹۲م ° . 

التأثير على أسواق الأوراق المالية » وأسراق المعادن » والسلع الهامة : عندما تنجه قيمة 
العملة إلى الانخفاض » فإن الأسعار المعلنة للأسهم تصبح رخحيصة باللسبة للمستمرين الأحانب 
فيزيد الطلب عليها الذى يكون فيه العائد مرتفعا بصفة خحاصة مما يؤدى الى انتعاش بورصة 
الأوراق المالية وحدوث اتحاه صعودى فى أسعار هذه الأوراق ٠‏ وقد حدث ذلك باكسسبة 
لاخفاض الدولار حلال الثمانينات حيث ترتب على ذلك زيادة الاقبال على شراء أسهم 
بورصة نيويورك نتيجة ارتفا ع اسعار الأسهم وارتفاع العائد عليها بينما لم يرتفع الطلب على 
السندات نظرا لاغخفاض سعر الفائدة تما أدى الى تحول الطلب لصاح الأسهم ٠‏ ولم يزاحع هذا 
الاتحاه الا عندما اتحهت أسعار الفائدة الى الارتفاع ابتداء من الربع الشانی من عام ۱۹۸۷ » فى 
ظطل زيادة الضغرط التضخمية نما آدى الى تراحع نشاط المستمرين » وتاقص فائض طبهم » 
وحدث انخفاض فى أسعار الأسهم بعد ذلك بلغ آشده یوم الاأئنین الأسود ۱۹ أکتوبر 1۹۸۷ 
حاصة أن وزير الخزائة الأمريكى أعلن عن استعداده لرك الدولار بهبط أكثر ما حدث » إن م 
تتزاحع ألانيا الغربية عن رفع سعر الفائدة لديها ° . 

وتؤثر تقلبات أسعار الصرف » الناججة عن التعامل فى أسواق العملات الأجنبية » على أسراق 
العادن » والسلع الحامة »> حي بحد أنه عندما نجه أسعار إحدى العملات القابلة للقتحويل عالميا 
الى الانخفاض فان ذلك يؤثر على الأسعار الآجلة لاصفقات السلعية التى تعقد فى بورصات 
العقود من خلال التأثير على القيمة الحددة لسعر الصرف الآحل » وعقد الصرف المستقبلى حيث 
يتم الحصول على القيمة الحالية للعملة وقت التعاقد أو ابيع بسعر يحدد وقت التعاقد على أن 
یکون التسلیم مستقبلا مع تفادی تغير قيمة العملة وذلك فى حالة التصدير ٠‏ أما فى حالة 
الاستيراد فيتم شراء العملة بسعر السوق الحالى على أن يتم تسليم العملة فيما بعد للفع ممن 
الواردات ٠‏ وبذلك فان أسعار بيع وشراء العادن المامة فى البورصات العالمية لاتكون سمنأی عن 
الخضوع قابات أسعار العملات الأجبية الحاضرة وتأيرها على أسعار الصرف الآحلة 
aL,‏ 


(1) Walter Makler , The Growth of the Korean Capital Market, 
Finance & Development , Vol, 27 , No.2 , June 1990, PP41 - 43 . 
د۰ فتسحى ليل ا نضراوى » "نظطرية الكارئة وانهيار الاثين الاسود " » جلة العلوم الاجتماعية » جامعة الكويت » الحلد‎ )۱( 
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ولاشك أن التأثير القوى والباشر لتغيرات سعر العملات الأجنبية يؤدى الى تغيرات مناظرة 
فی الاستثمار الحلى (تكاليفه وايراداتم ما يؤدى الى التأثير على الطلب على المشر عات 
الاستمارية وعلى الستو ى الاقتصادى ودرجة انتعاشه أو كساده الأمر الذى يؤدى الى التأثير 
على طلب المشروعات بصفة عامة من المواد الخام والسلع الرأمالية وغيرها من البدود غير 
التجارية فتتأثر أسعارها بتغيرات سعر الصرف العاحلة والآحلة ٠‏ وقد أوضحت بعض الدراسات 
أن سعر الصرف يوئر على الاستتمار فى ظل وجود مكون أحنبى للاستتمار الكلى ولذلك فان 
انخفاض سحر الصرف مثلا يؤدى الى ارتفاع التکالیف الحقيقية للاستمار والتأثير على أرباحه 
والتأثير على الحجم الكلى للاستثمار مع وحود دلالة معنوية مرتفعة ودرحة تأثير كبيرة على 
السلع المستوردة الوسيطة والرأسمالية . ولوحظ كذلك أن الأثر الصافى للانخفاض الحقيقى فى 
أسعار العملات الأجنبية » يؤدى إلى زيادة الاستتمار فى السلع التى تدخحل فى التجارة الدولية » 
بينما يتزاحع الاستشمار فى السلع التى تنتج عليا ٠‏ وذلك فضلا عن الاير ربحية الاستمار » 
من حلال سعر الفائدة الحقيقى ”© . 

وهكذا نحد أن هناك ارتباطاً وثيقا ين تغيرات أسعار العملات الأحنبية »> وتغيرات أسواق 
التعامل فى الأوراق الالية » وأسواق المعادن والسلع المامة باعتبارها ذات ارتبساط وثيسق 
بالاستفمارات الحلية ذات الكون الاحنبى » وبالاستشمارات الاحنبية أيضا 

ز -المؤسسات الالية » والنقدية » ودورها فى تحديد أسعار العملات الأجبية : تعتبر البنوك 
ال ركزية المؤسسة المسئولة بالدرجة الأول عن تحديد سعر صرف العملة المحلية » مقابل العملات 
الأجنبية باعتبارها مثل الحكومة أو بنك الدولة أمام الحجهات اللخارحية سواء كانت هذه الجهات 
بن وكا م ركزية أومؤسسات دولية كالبنك الدرلى أو صندوق النقد الدرلى أو غيرها ٠‏ وععادة 
مايضع البنك ال ركزى سياساته بحيث يازم البنوك الأحرى المسجلة لديه باعلان أسعار العملات 
ا ر ا ا ی ۰ فقد یری 
البنك ال ركزى أنه من الأفضل تعويم سعر الصرف » وتركه لقوى العرض والطلب »› وعلى البنوك 
أن تعلن أسعار افتتاح وإقفال يومية لما تحدده السوق ٠‏ وفى هذه الحالة يتدحل البنك الم ركزى › 
من حلال صندوق به احتياطى كاف لشراء » أو بيع العملات المتداولة » فى الحالات التى 
تستوحب ذلك » بهدف استعادة التوازن إلى أسواق النقد الأحبى داحل البلاد ٠‏ وقد يرى 
البنك ال ركزى فى مرحلة معينة من مراحلل التطرر الاقتصادى أن مصلحة الاقتصاد القرمى 
تتطلب تخفيض قيمة العملة أكثر من مستوى العرض والطلب لتحقيق أهداف معينة وفى هذه 


(1) Luis Serven and Anders Solimano , Private Investement and 


Macroeconomic Adjustment : A Survey , The World Bank Research 
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الحالة يلتزم المتعاملون سواء آکانوا آفرادا و بن وكا بالسعر الذى مجحدده البنك المركرى والذى 
يدعمه عادة قانون ملزم بحيث يتم بجحريم المخالفات للأسعار امحددة ٠‏ ويحدث نفس الشىء عندما 
يقرر البنك ال ركزى رفع السعر بأعلى من القيمة الحقيقة » التى بعكن أن تحددها قوى العرض 
والطلب ٠‏ وفى مثل هذه الحالة تشط الأسواق السوداء للعملات الحرة » لتحقيق اللكاسب 
الماليةء التمغلة فى الفروق الواضحة بين أسعار الشراء الرسمية » أرالمعانةء وأسعار الشراء والبيسع غير 
الرسمية والتى يدعمها عادة وجود أزمة عرض أو فائض طلب غير مشبم » الأمر الذى يغرى 
باللضاربة » وتحمل مخاطر خخالفة القوانين » براسطة جار العملة الأجحنبية فى الأسواق السوداء ٠‏ 

ورغم أن أسعار البنك المركزى وهو الحهة الرئيسية المسئولة فى هذا الصدد » فان بعض نظم 
إدارة الدولة » تخضع البنك ال ركزى لوزير الاقتصاد » أو لوزير الالية » والذين يكون هم فى هذه 
الالة حق إصدار القرارات » وتعديل القوانين » وتحريك الدعاوى الجنائية » فى حالات غالفة 
الأسعار الحددة لبيع العملات الأحنبية » أو شرائها وكذلك الموافقة على التصالح ومصادرة النقد 
الأجنبى . 

وعادة ماتصدر القرارات والقوانين بالتعاون بين الحهات المذكورة » والبنك الركزى » وبعد 
إحراء مشاورات متبادلة » ودراسات اقتصادية » أو بحوث يجريها كل من البنك ال ركزى ووزارة 
الاقتصاد أو وزارة الالية أو وزارة التجارة أو غيرها وفقا للنظام الوزارى فى كل دولة ٠‏ وتحدد 
هذه الحهات قواعد المعاملات مع العام الخارحى بالنقد الأجنبى استيرادا وتصديرا ودحول 
وحروج رأس المال بالعملات الأجنبية وقواعد التحويسلات النقدية والتعاملات الصرفية 
وحسابات النقد الأجنبى فيها وكذلك الجحهات التى يرخص ها بالتعامل فى النقد الأجنبى بيعا 
وشراء مثل ش كات الصرافة ٠‏ 

وتتوقف قدرة البنك ال ركزى على ادارة السياسة النقدية » والتأثير على قيمة العملة › أو 
تحديدها بدقة على مدى تعرض اقتصاد الدولة للصدمات الخارجية » إذ بجد فى هذه الحالة » أنه 
من الصعب الرصول إلى حالة الاستقرار الاقتصادى فى الأحل القصير » ويمكن فى الأحل 
الطويل الوصول إلى تحديد سليم للسيولة وحلق الائمان واستقرار سعر الصرف حيث تزيد المدة 
فی هذه الحالات عن ثلاث سنوات ‏ . ویلعب صندوق النقد الدول دورا مورا فی تعدید سعر 
صرف العملة الوطنية مقابل العملات الأجنبية وتحقيق الثبات النسبى له ٠‏ واذا رجعنا الى 
الاهداف العلنة للصندوق نبحد أن من ضمنها العمل على تيت سعر الصرف والحافظة على 


(1) Richard D.End , The Role of Central Banks , Finance & 
Development Vo! .26 , No 4, Dec. 1989, PP 11-12. 
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معدلات مناسبة لأسعار صرف الدول الأعضاء وتحنب المنافسة على فيض سعر الصرف بين 
الدول الأعضاء . 

وعند توقيع اتفاقية إنشاء الصندوق » كانت الاتفاقية تبيح للدول الأعضاء تغيير قيمة عملاتها 
عا لايتعدى /.١‏ (بالزيادة أو اللقص) » ثم تعدلت هذه النسبة .وبحب اتفاقية (”ميثونيان) عام 
۱ ء» لتکون ١۲۵ر‏ ۲./ على كل حانب٠‏ كما سمح الصندوق للدول التى تعانى من عجز 
اساسی فی موازین مدفوعاتھا »> بتغییر اسعار عملاتھا فی حدود /٠۰‏ على کل جحانب (زیادة 
أو نقص) دون الحصول على موافقة الصندوق » ويمكن لبعض الدول جاوز هذه النسبة بشرط 
الحصول مقدما على موافقة الصندوق ٠‏ 

ولا كانت فة السبعينات قد شهدت العديد من الفلواهر الاقتصادية العالمية مشل ال ركود 
التضخمى » وترالى تنفيض الدولار الأمريكى » وزيادة حدة التضخم » وترقف الرلايات المتحدة 
الأمريكية عن تحويل الدولارات إلى ذهب » فقد اجه الصندوق الى تعديل اتفاقية انشائه عام 
١‏ مم » وأصبح للتعريم الصفة القانونية دون ارتباط بأى نسبة مئوية أو بلا حدود ٠‏ حيث أن 
كثيراً من الدول قبل التعديل كانت تلجأ الى تعريم عملاتها رغم مخالفة ذلك لاتفاقية انشاء 
الصندوق واتحهت كير من الدول الى ربط قيم عملاتها بوحدات حقوق السعحب الناصة بدلة 
من الدولار أو اللهب بعد أن اعرف الصندوق باستخدام هذه الوحدات كأصل احتياطى 
عالى ٠‏ وكان من الأمول أن يؤدى تعويم العملات الى تقليل الطلب على الاحتياطيات الدولية 
وحقوق السحب الخاصة الا أن ذلك لم بحدث » لعدم قدرة التعويم على التأثير فى شاط 
الضاربة » مثلما كان يحدث فى حالة تطبيق ثبات سعر الصرف عالي © . 


وعادة ماحد أن الصندوق يلجا فى محادثاته مع الدول الأعضاء » إلى تقديم بعض النصائح › 
أو المشورة » فيما يتعلق بالرقابة على النقد الأحنبى » وتحديد سعر الصرف » حيث أن نصوص 
اتفاقية إنشاء الصندوق توضح أنه لايحق لأية دولة عضو أن تقترح تغيير قيمة عماتها الخارجية الا 
بعد التشاور مع صندوق النقد الدولل *٭ رفی حالة المحالفة يحرم الدولة العضر من استحدام موارد 
الصندوق مالم يتقرر غير ذلك ٠‏ ويلاحظ أن الصندوق حرص كذلك على الغاء نظم الرقابة 
على الصرف ومنع تعدد أسعار الصرف باستثناء الحالات التى تستوحب ذلك مثل فزات مابعد 
احروب ومايتزتب عليها من مشاكل مالية ونقدية » وكذلك عملات الدول التى يقرر الصندوق 
أن عملاتها أصبحت نادرة ولاتکفی لسداد طلبات الأعضاء ٠‏ 


ولم تكن درحة استجابة كثير من الدول الأعضاء ئل هذه الشروط مرضية على الاطلاق . 


(1) Androw D.Corckett , Control Over Intemational Reseves, IMF 
Staff Papers , Vol 25 , No 1 , March 1978, P 10 
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فى المعاملات فى أسواق العملات الأجنبية 
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الفصل الثانى 
الرأى الشرعى فى المعاملات فى أسراق العملات الأجببية 

أ - الصرف والحوالة فى الإسلام : 

تحدث المعاملات فى أسواق الصرف العاحل عن طريق التحويلات البريدية » أو السفاتج 
(الحوالات)»ء أو بالبرق » أو بالشراء النقدى » عندما محدث تبادل عملة معينة بعملة دولة احرى 
أو عن طريق البنوك . 

وتعتبر الحوالة أمرا كتابيا صادرا من أحد البنوك الى بنك آخحر »أو مراسل للبنك فى دولة 
O N E DDE‏ ثالث فورا ٠‏ وتعتبر 


الحالة ا ٤‏ 1 مجرد الاطلاع ٠‏ 


أما سوق الصرف الآجحل > » فيتم التعامل فيه على ورين : الأول تبادل السفاتج الآحلة › 
والثانى العقود المؤجحلة ٠‏ وتعتبر الحوالة الآحلة أمرا صادرا من طرف أول (ساحب) إلى طرف 
ثان (مسحوب عليه) » ليدفع مبلغا معيناً من العملات الأحنبية إلى طرف ثالث (الستفيد › 
وذلك فی تاريخ معين » وعکن تظهیرها للوفاء بالالتزامات المستحقة للغير » ويساوى الفرق بين 
السعر العاحل والسعر الآجحلل للعملات الأحنبية معدل الفائدة على العملة الأجنبية السائدة فى 
دولة الطرف الآحر وتفيد هذه الحوالات فى تسهيل ح ركة التجارة الدولية وكأسلوب للدفع فى 
حالة حوالات الصرف العاجلة ٠‏ كما أن الحرالات الآجلة قابلة للتداول بالبيع والشراء قبل موعد 
الاستحقاق ويمكن البيع بسعر يقل عن القيمة الا“مية ما يساوى سعر الفائدة على العملة المعروضة 
للبيع وذلك قبل موعد استمحقاق ال حوالة. 

وتستخدم العقود المؤجلة جنا إلى حنب مع الحوالات العاجحلة ء والآجلة » حيث ميحرر عقد 
بين البائعين » والمشتزين » ينص على تسايم كمية معينة من العملة » بسعر صرف متفق عليه 
مقدما » والحرالة فى الشريعة الإسلامية تعنى نقل الدين من ذمة الحيل الى ذمة الحتال عليه › 
ويشمل النقل الدين مع المطالبة وهو رأى الامام أبو يوسف » بينما يرى محمد أن النقل للمطالبة 
فقط ٠‏ ويستند الرأى الأول الى أن الدائن لو أبرا ا محال عليه من الدين » أو وهب المبلىغ كان 
ذلك صحيحاءولو أبرأ ا حيل » أوامدين » أو وهب اياه لم يصح ”“. 


(۱) ابن عابدین » رد الحتار » ازع الخامس . ص۰٣۳‏ . 
٤١‏ 


والسند الشرعى للحوالة يستمد من الحديث الشريف لرسول الله صللى ا لله عليه وسلم 
"مطل الغنی ظلم واذا تیم علی ملیء فلیتیع" ۰ (أرواء الغلیل » الألبانی » جه ص »۲١١ » ۲٤۹‏ 
الكتب الاسلامى ٠٤٠٠١١‏ هجرية) ٠‏ 

ويشترط لصحة الحوالة الرضا من كىل جانب : كل احال له » والحال عليه ٠‏ وبالسبة 
للمحال له الدين حق له فلا بد من رضاه » أما الحال عليه » فيلزمه الدين » ولالزوم بخير التزام 
فيلزم رضاه كذلك » وأما احيل » فان الحوالة تصح بدون رضاه ٠‏ 

ولايشازط أن يكون الحال عليه مديتاً للمحيل » لأن الحوالة قد تكون بدون دين » وذلك عند 
الحنفية » أما الشافعية » فيرون أنه .مجرد قبول الحال عليه للحوالة » ينتقل الدين من ذمة امحيل 
علیه» حیت یری الشیرازى أن الحوالة » إما أن تكون تحويل حق» أو ييح حق » وأيهما كان » 
وحب أن يبرا به ذمة الحيل ٠‏ 

ويرى بقية الفقهاء فى مختلف اذاهب » أن الحوالة لاجوز إلا على من له عليه دين ؛ لأنها 
تبيع مافى الذمة ما فى الذمة » فإذا أحال من لادين له عليه » کان بیع معدوم » فلا يصح ۰ وقال 
البعض بمكن أن تصح اذا رضى انحا عليه » الذى تحمل دينا يصح » إذا كان عليه مثله » فصح . 
وات نم يكن عليه مثله » كالضمان - فإن امحل يطالب بتخليصه » كما يطالب المضمون عنه 
بتحلیصه » فان قضاه باذنه رحع على الحیل » وان قضاه بغیر اذنه م رجحم ° . 

وتعتبر الحوالة من أشهر العقود التى تعتمد عليه ا الاعتمسادات الستندية فى البنوك » خحاصة 
الاعتمادات القابلة للتحويل » وفى حالة قبول المستفيد اللصدر » حيث يلتزم البناك الحال عليه 
بشمن البضائع الخاصة بامحيل . 

وبالدسبة للمعاملات فى أسواق العملات الأجنبية » تعتبر عملية التحويل التى يقوم بها البنك 
لصا العميل عقد حوالة حيث أن العميل يعطى مبلغاً معلوماً للبنك » أو يكلف العميل البنك بأن 
حول من حسابه الجارى لدى البدك » إلى مكان » أو دولة ما » فياترم البنك بتحويل المبلغ الذى 
فى ذمته إلى المستفيد » سواء كان للعميل نفسه » أو لأحد غيره٠‏ ويرحمح اعتبار عملية تحويل 
النقود حوالة ؛ لأن العميل يضع ماله تحت يد البنك سواء كوديعة » أو حساب حار فهى عملية 
تحويل حق العميل أو بيع حقه لأن الحوالة لاوز الا فى مال جوز بيعه أى أن اليل يقوم بييع 
ماله فى ذمة الحال اليه أو يحول حقه فيه والبنك الحال عليه ملىء . وفيما يتعلق بالتحويلات 
الخارجية فانها تأحذ حكم السفتجة حيث يعطى الفرد مالا لشحص آخر له كال فى بلد العطى 


. ٠٠١ الشیراز ی » الهذب > الحزء الأول » ص‎ )١( 
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فيوفيه اياها ويستفيد أمن الطريق ^ ٠‏ وفى البنوك الحديثة جحد أن العميل يودع امال لدى الببك 


على أن يحصل على مثله فى البلد الأجتبى تنبا منحاطر السرقة أو ضياع الال . 

ويقول ابن تيمية :" وهذا كما أن من أذ السفتجة من المقرض » وهو أن يقرضه دراهم 
يستوفيها منهن فى بلد آخر » مثل أن يكون القرض حمل الدراهم الى بلد آحر والمقزض له 
دراهم فى ذلك البلد » وهو حتاج الى دراهم فى بلد المقرض فيقزض منه فى بلد دراهم القرض 
ويكتب له سفتجة » إلى بلد دراهم المقتزض فهذا جوز فى أصح قولى العلماء » وقيل النهى عنه › 
لأنه قرض جر منفعة » والقرض إذا جر منفعة كان ربا » والصحيح المحواز لأن المقزض رأى 
انع بأمن حطر الطريق » الى نقل دراهمه الى بلد دراهم القترض » فكلاهما متتفع بهذا 
الاقزاض » والشارع لاينهى عما ينفع الناس ويصلحهم » ويتاحون اليه » واغا ينهى عما يضرهم 
ويفسدهم وقد أغناهم الله عنه ° . 

ويستفاد ما سبق » أن عملية السفتجة حائزة شرعا » لوجود تفع ها لأطراف التعامل ؛ لأن 
الاسلام ييح کل ماهو نافع » ويحرم کل ماهو ضار ۰ 

وقد روى أن ابن الزبير كان يأحذ من قوم مكة دراهم » ثم يكتب هم بها الى مصعب بن 
ازير بالعراق » فياحذونها منه » فسثل عن ذلك ابن عباس فلم بر به بأساً » وروی عن على - 
رضی ۱ لله عنه آنه سئل عن مثل هنا » فلم پر به بأسا ۰ وقد أحازه ابن سیرین » والتحفی (رواه 
سعيد) ٠‏ وذكر القاضى أن للوصى قرض مال اليتيم فى بلد أحرى » ليريح حطر الطريق » 
والصحيح جوازه لأنه مصلحة هما من غير ضرر بواحد منهما ٠‏ والشرع لايرد بتحريم امصال 
التى لامضرة فيها » بل .مشروعيتها » ولأن هذا ليس .منصوص على تحريعه » ولافى معنى 
النصوص » فوجب ابقاؤه على الاباحة ‏ . 

ويتفق الفقهاء على اعتبار التعامل فى العملات خاضعا لأحكام الصرف » فتسرى أحكام 
الصرف على التعامل بأصل الالمان » ومعيار القيم » وهو النهب » والفضة كما تنطبق هذه 
الأحكام على الفلوس المتعارف على تداوطجما بين الناس كوسيلة للتبادل٠‏ بيد أن بعض الفقهاء مثل 
مالك يرى أنه (لاحير فى الفلوس نظرة بالذهب ولابالورق » ولو أن الاس أحازوا بينهم الحلود 
حتى تكون هما سكة وعين » لكرهتها أن تباع بالذهب والورق نظرة) ٠‏ ويرى الليث بن سعد 
أن يحبى بن سعيد وربيعة كرها الفلوس وبيعها أفضل أو نظرة لكو تهيامعلومة » فان كانت 


(۱) الخطاب ۰ مواهب ابلحليل » ابلعزء الرابع » ص۸٤‏ ه : 
(Y)‏ ابن تيمية » الفتاوى » الحرء التاسع والعشرين » ص ص foo‏ ~0{ 
(YT)‏ ابن قدامة » المغنى » ابلعزء الرابع » ص٤١٠٠‏ ¬ ھگ . 
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كاسدة عينها لانها عروض » وان كانت نافقة لم يعينها لأنها من الأنمان كالذهب والفضة ° . 
والملقصود ما سبق أن الفلوس لايصح بيعها مؤحلا أو مع التأحير فى القبض سواء كانت الفلوس 
نقودا ورقية أو معدنية أو غيرها ٠‏ 

وفيما يتعلق بيع العملات الأجنبية » فانها حاثزة شرعاً » دون أن يكون هناك تأحیر فی قبض 
القيمة ويمكن أن تكون بزيادة بينهما فى قيمة المبادلة ٠‏ والسند الشرعى لما سبق هو حديث 
الرسول صلى الله عليه وسلم :"الذهب بالنهب » والفضة بالفضة » والشعير بالشعير » والتمر 
بالتمر » والح الح » مثلا عثل سواء بسواء يلا يد » فاذا احتلفت هله الأصناف » فيعوا 
کیف د شتتم » يدا بید (صحیح مسل ج۱ - ص 1٩۳‏ - الحلبی ) ٠‏ ویستفاد من هذا الحديث . 
الشريضف أن مبادلة العملات الحلية بالعملات الأجنية مح زيادة القيمة بينهما لاغبار عليها طالما 
کان التبادل يدا بيد » أى يكون قبض الئمن فى الجلس دون تأحير » لأن حدوث ذلك يكون من 
ربا النساء . 


وف حديث آخر يقول الرسول صلى الله عليه وسلم : "الذهب بالورق ربا » الا هاء وهاء" 
(صحيح المحامع الصغور للسيوطى » الألبانى » الكتب الاسلامى » ١١٠٤٠ه) ٠‏ والمقصود بكلمة 
هاء » وهاء » أنها أحذ وعطاء فى الحال دون تأحير فى التقابض من ابجحلس ٠‏ وتأحذ بقية 
الأنواع من النقرد حكم الذهب فينطبق ماسبق على الفضة وعلى الفلوس بأشكاها المحتلفة ٠‏ 

ويجدر الاشارة الى أن ماسبق ينطبق على البيع الفورى للعملات المتبادلة سواء بين الناس 
وبعضهم البعض أو بين الناس والمصارف » أو بين المصارف وبعضها البعض حيث يكون القبض 
حالا وفورا ٠‏ أما عملية التحويل بين العملات داحل البنوك وين البنوك والعملاء أو بين البسوك 
وبعضها البعض والتى لايكون القبض فيها يدا بيد فانها تأحذ حكم الحوالة لأنها ليست عملية 
بيع » ويكون العرف المصرفي هو الحاكم بين أطراف التعامل في مثل هذه الحالة حيث تكون 
القيود الحسابية بون البنوك وبعضها .مثابة القبض العرف . ويستطيع العميل الحصول على مقابل 
العملة التى أعطاها للبنك في درلة احرى يكون للبنك فيها مراسل أو وكيل مصرفي ٠‏ ولابريد 
OB GG‏ جرد حهاية الال من أحطار 
السفر أو الطريق أو السرقة أو الضياع ٠‏ ٠ال‏ . ومن ثم فان ماتحصل عليه الصارف من زيادة في 
قيمة المبادلة حائز شرعا وكذلك الخال بالسبة هما يتقاضاه البنك من عمولات أو مصاريف ادارية 
لاحراء عملية التحويل ٠‏ 


¢ الامام مالك بن آنس » المدرنة الكبرى , المحرء الثالك » ص ص 4-۰ راجع أيضا : الأمام الأوصلى » الاحتيار‎ )١( 
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ويرى البعض أن احتلاف أسعار شراء وبيم العملات المقترن بالزمن الذى يستغر قه التحويل 
بين البنوك يشوبها الربا » ولكن العميل أو مشترى العملة لاشأن له بالتوظيف الربوي الذى يقوم 
به البائع -حافظة عملاته »> كما أن فرق السعر حكن أن ينتج أيضا من التوظيف غير الربوى لكافة 
العملات حينما يتحرى المتعاملون المشروعية أو الحلال في استغلال الأموال ٠‏ اذ نحد أن بعض 
البنوك تعطى أسعارا أقل للعملة التى يتم تحويلها بالبريد عن أسعار العملة التى يتم تجويلها بالبرق 
لتمكنهم من توظيف العملات ربويا لفزة أطول في حالة التحویل البریدی “ ۰ ويرى أن 
التعامل بالعقود المؤحلة التى يؤحل فيها كل من دفع الثمن » واستلام العملة لاجال لتطويرها لكي 
تنفق مع أحكام الشريعة الاسلامية لأن تغطية موقف تاجر العملة تحتاج الى اقتراض العملىة الحلية 
أولا ثم شراء العملات الأحنبية قبل اقزاضها أو استلمارها والاقزاض سوف يكون بفائدة 
ربوية» ومن ثم فانه حرام شرعا ٠‏ وذلك يختلف عن حالة سفاتج الصرف المطلقة » وسفاتج 
الضرف بالشا ركة والتى تباع بسعر يقل عن سعر الصرف الحاضر .قدار معدل الربح الناتج من 
توظيف هذه السفاتج » مطرو حا منها مصاريف توظليف العملة ويتحمل المشتزى مخاطر حسارة 
جزء من قيمتها ٠‏ كما بمكن تداول هذه السفاتج في أسواق ثانوية بعتمد سعرها فيه على معدل 
الربح المتوقع من توظيف حصياتها » ودرجة حبرة ومهارة تاجر العملة في توظيف الأموال" . 
وهكذا جد أن دراسة الحوالة » والصرف » فى الإسلام تعتبر نقطة بداية اساسية للحكم على 
شرعية كافة صور التعامل الحاضرء والآحل قي العملات الأجنية ٠‏ 

ب - الضوابط الشرعية للتعامل في أسواق العملات الدولية : 


وضع الإسلام العديد من الضوابط الشرعية فى أسواق العملات الدولية » عل المعاملات 
تتصف بالشروعية » وينأى بها عن شبهة الربا والحرام » وجول دون اسستخدامها كأداة 
للاستغلال » أو المقامرة غير المشروعة » أو الكسب غير المشروع ٠‏ كما حرص الإسلام على 
عدم استخدام ية صيغة للتعامل في العملات الأجنبية » كوسيلة للكسب المرتبط بالزمن » أو 
التأحير الزمي ٠‏ ولم يفت الشريعة الإسلامية أن تمع الآثار السلبية التى يعكن أن يعاني منها 
الاقتصاد القومى » أو العملة الوطنية في حالة التعامل بالبيع » أو الشراء » قي العملات الأجنبية » 
وذلك مع المحافظة على القوة الشرائية لنقود الحتمع الاسلامى ٠‏ وبمكن إججاز أهم الضوابط 
الإسلامية فيما يلي : 

- البعد عن الربا ٠‏ 


)١(‏ د٠‏ معبد على الحار حى » الأسواق اللية ي ضوء مبادىء الاسلام » من بحوث كناب الإدارة الالية في الاسلام » الحزء 
الأول » احمع اللكى لبحوث الحضارة الاسلامية » مؤسسة آل الییت » عمان » ۱۹۸٩‏ م » ص ص ۱۳۱ - ٠ ٠۳۲‏ 


(۲) المر جع السابق » ص ۱۴۳۲ / ٠ ٠١٣‏ 


- البعد عن القمار ٠‏ 
- الأسعار تعكس المتغيرات الاقتصادية » وليس الخحالة النفسية العامة ٠‏ 
- حماية القوة الشرائية للعملة الوطنية ٠‏ 


ونوضح ما سبق على الحو التالى : 

١‏ - جب الربا : حرص الإسلام على تنقية العاملات في أسواق العملات الأجحنبية » من أية 
شوائب تبحرف بها عن المشروعية » طبقا لبادئ الشريعة الإسلامية بصفة عامة » والبعد عن 
شائبة الربا بصفة حاصة ٠‏ فإذا تم تحويل العملة عن طريق حوالة مصرفية - مثلا - يجب آن 
يحدث التقابض الفورى في تحديد المبلغ الذى يدفع » والمقابل بالعملىة الأحرى » فإذا م يدث 
التقابض لضرورة ما فانه بمكن الوفاء بشيك » أو بحوالة دون تعمد التأحيل قي مقابل زيادة سعر 
الصرف بريادة الزمن اذ ا من الربا الحرم شرعا . 
SS‏ يحرم الربا في كافة أشكال 

ولايجوز اعتبار الزيادة TT‏ الأجنبية بيع سلم» ET‏ 
ما یت وقول ابو ية ار - رضی الله عنه :"السلم ما يقوم به السعر ربا" ٭ (فشح 
البارى - كتاب السلم - جه» ص٠ ٣٤‏ الحلي ) ۰ 

يتفق الفقهاء على عدم حواز عقد الصرف الآحل لمنع الربا الذى يمكن أن يقترن به » وذلك 
2 إلى الأحاديث النبوية الشريفة » وأقوال الصحابة » وفتاوي الفقهاء القدامى » 


إذ یروی a‏ - نهى عن بيع الذهب بالورق دیا ١‏ ا 
البحاری ومسلم . وروی عن أبی نهال قال DS‏ 
هذا مر لایصح » قال : قد بعته فى المسوق » فلم ينكر على أحد » فأتيت a‏ 
فسالته» فقال : قدم رسول | لله صلی | لله عليه وسلم المديدة » وحن نبيع هذا البيع فقال :" 
بدا بید » فلا باس به » وما N‏ 


)0 البحارى ء كتاب ابيع » باب الورق باللهب نسينة » تح ابارى بشرح الباحارى » اطرء الخامس » مكبة مصطفى 
البابی الب » القاهرة ۽ ۱۹۵۹ » ص ۲۸۷ ٠‏ انظر كذلك : صحيح مسلم » الجرء ثالث » كتاب اليو ع » باب لنهى عن 
بیع الورق بالذهب دیناء ص ۱۲۱۳ ٠‏ 
(۲) المرجحع السابق » صحيح مسلم » ص ۱١١۳‏ . 
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كنت أبيع الإبل فكنت الحذ الذهب من الفضة » والفضة من الذهب » والدنانير من الدراهم» 
والدراهم من الدنانير » فسألت النبى صلى الله عليه وسلم فقال :"اذا إحذت أحدهما » 
وأعطيت الآحر » فلا تفارق صاحبك » وبينك وبيسه ابس " والحديث ضعفه الألبانى (راحم 
صحيح ابن ماحة تحقيق الألبانی » ج۲ » ص ۲١‏ » الكتب الإسلامى ۸ OCA f‏ . وعن ابن 
عمر رض الله عنه أیضا قال :"قال عمر بن الطاب رضى الله عنه - لاتبيعرا الذهب بالذهب» 
إلا مثلا مثل » ولاتبيعوا الورق بالورق الا مثلا .مثل» ولاتبيعرا الورق بالذهب أحدهماغائي 
والآحر ناحز » وان استنظرك حتى يلج بيته ؛ لاتنظر الا يدا يد » مات وهنا » إنى أحاف عليكم 
عتبر الفقهاء القدامى » أنه اذا كان العوضان جميعهما من أموال أو الربا كالذهب 

e‏ أن يقع نازا مع قبض 

البدلين قبل الافتراق » فاذا افترق المتعاملون قبل القبض » يكون الصرف فاسدا ٠‏ 

وأوضحت الفتاوى ا معاصرة عدم جواز بيع الثقد بعضه ببعضه » أو بغير حنسه نسيقة مطلقاء 
فلا يجو بيع الدولار الأمريكى مقابل ٣ر٠‏ جنيهات مصرية نسيئة ٠‏ وجاء في توصيات الو تمر 
الثانی للمصرف الاسلامی بالکویت عام ۱۹۸۲م أنه بعد استعراض النصوص » حكن القرول 
بعدم جواز الاستلمار في بيع وشراء العسلات فى السوق الآجحل» لتعارض ذلك مع صريح 
النصوص ٠‏ اضافة إلى ذلك » فان هناك فى العادة علاقة واضحة بين سعر الصرف الآحل »› 
وسعر الفائدة . 

وأوضح فقهاء دار امال الاسلامى » أن تقديم عملة عاجلة وة مالية » مقابل التزام هذه 
الؤسسة بتسليم مبلغ محدد سلفا من عملة أحرى في تاريخ لاحق » لامجوز من الناحية الشرعية 
لائتفاء شرط التقابمز ^ 

ويجدر الإشارة إلى أن الصرف الآحل يختلف عن المراعدة على الصرف » حيث ضحد أن بعض 
ابحتهدين يعتبر الصرف الآحل جرد مواعدة على المصرف يسبق ابيع الحقيقى» وعللى أساس 
السعر الحاضرء وذلك لأنه لاإيوحد تسليم من أى طرف » ولكن يوجد اتفاق على الشراء في 
التشقبل مع علد معا ٠‏ وتوضح هيئة الرقابة الشرعية لبيت التمويل الكويتى أنه جوز 
الاتفاق على بيع وشراء العملة وبسعر يتفق عليه مقدما على أن يتم تنفيذ العملية فيما بعد ويكرن 


٠ ۷٠١ ابن ماجة » سنن ابن ماحة » الحزء الثانى » دار إحياء الكتب العربية » القاهرة » ص‎ )١( 
۲۸٤ص‎ » البیهقی ۰ السنن الکبری » الرء انامس‎ )۲( 
٤٠ص‎ ١ دار لمال الإسلامی 3 فهرس عملیات شر كة الاستشمار الإسلاي‎ () 


{¥ 


التسليم والاستلام بالنقد لي وقت واحد» ولكن اذا اقترن الوعد ما يدل على أنه عقد بيع فيكون 
من قبيل بيع الكالىء بالكالء وهو متو ع © أى أن الاسلام يحرم العقود الى يحل فيها كله 
من طري المعاوضة ٠‏ 

ورغم ماسبق » فإن بعض الفقهاء » واجحتهدين » يرون عدم جواز المواعدة على الصرف لقول 
العلامة ابن رشد: " لاجوز فى الصرف » ولافى بيع الذهب مواعدة ولاحيار ولاكفالة ولاحوالة 
ولايصح الا بالمتاجحرة لايفارق صاحبه وينه وينه عمل ٠‏ أما الواعدة فتكره فان وقع الصرف 
بينهما على المراعدة لم يفسخ RS OG‏ 
یزاو ضا على السوم ٠‏ فقال له : اذهب معى أصرف منك ذهبك بكذا» وكذ| "7 , م 

وترحع عدم مشروعية الواعدة على الصرف لدى القائلين بذلك » إلى أن الغاية من القواعد 
على الصرف الأحبي » لاتتحقق لأن الواعد لايازم قضاء بالوفاء بوعىده » ففی ظل وجود هذا 
التعامل عادة مع أطراف غير مسلمة يمكن التتصل من الوعد عندما يتغير سعر الصرف لغير صالح 
أحد المتواعدين » أو یری أن عدم التنفيذ يحقق له مكسبا أفضل . 

كما يوضع البعض أن الصرف جرى على احزام الوعد وتنفيذه » لأن العروف عرفا 
كالمشروط شرطا » فتصبح العملية عقد صرف آجحل مازم » وهو مالامجرز شرعا كما سبق ٠‏ 
د ٠‏ ولاشك أن تحرى الدقة فى الحكم على مشروعية العاملات فى أسواق العملات 
الأجنبية بكافة صورها يصبح ضرورة تبون مدى احرص على البعد عن شائبة الربا» من قريب » 

وبرى ابن عباس رضى ا لله عنهما أن بيع الذهب بالذهب » والفضة بالفضة » لاينطيتى عليه 
التمحريم » اذا م يحدث التقابض في مجلس العقد » لأنه م برد نص يدل على وحوب التقابض › 
ولامكن افراض زيادة أحد العرضين عن الآحر » ماقي بيع الذهب بالفضة فيمكن افتراض زيادة 
أحدها عن الآحر مقابل التأحير فى التسليم. 

- البعد عن القمار : يعرف البعض القمار على أنه عقد الصفقات اعتماداً على الحظ وحده 
دون أى خحبرة سابقة » أو دراسة تحليلية » وذللك بعكس الضارب الذى تكون لديه حبرة 


. ٩۰ يت التمويل الكويتى » افتارى الشرعية فى السات الاقتصادية » يت التمویل الکریتی» ۱۹۸۱ » ص‎ )١( 
مقدمات ابن رشد » دار صادر » بیروت » اللحزء الأول رالٹانی » ص۰۷۰ | ۰۹ہ‎ (( 

(۴) مد یی الدین امد حسن » عمل شر کات الاستمار الاسلامية في السوق العاليةء بنك الب ركة الاسلامى للاستمارء 
الببحرين ء الطبعة الآرل » ۱۹۸1 » ص ۳٤٤ | ٣٤۳‏ .. 
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يرى البعض الآحر أنه لافرق بين المقامر والملضارب طلا لم يقصد الى عملية بيع حقيقية بل البيع 
الصورى لكسب الفرق بين سعرى الشراء والبيع ”° . 

وفى حالة المقامرة » بد أن اعتبار القصور في العقود » يجعلها غير صحيحة شرعا » فضلاً عن 
أنها تؤدى إلى حبس الأموال في الأسواق نفسها » ولايستفاد بها فى تمويل المشروعات كماأن 
القامرة في العملات الأحنبية تؤدى الى رفع الأسعار عن طريق الاشاعات الكاذبة والاعلانات 
غير الصادقة » ومن نحلال التحكم فى الاسواق عندما يتم جمع وحبس كل العملات فى جهة 
معينة حتكرة تجحعل العرض من العملات قليلا بالنسبة للطلب عليها فيؤدى ذلك الى ارتفاع 
الأسعار » كما تؤدى المعاملات الصورية نفس الغرض فاذا كان الهدف رفع الأسعار تحدث زيادة 
في معاملات الشراء الصورية » واذا كان اهدف حفض الأسعار تحدث زيادة فى معاملات ابيع 
الصورية ٠‏ ويعكن أن يزتب على ماسبق افلاس كير من العملاء والشروعات والبنوك مثلما 
حدث فی أزمة اکتوبر ۹ ۲٩۹١ء‏ حيث نحسر المتعاملون ثلث مالمم فى نهاية ۱۹۳۲ ٠‏ وقد 
حدث نفس الشىء عندما حدثت أزمة سوق الاخ فى الكويت وأزمة الأشين الأسود فى 
اکتوبر عام ۱۹۸۷ م ۰ 

ويجدر الإشارة إلى أن عملية التحاسب على فروق الأسعار ء عندما يتفق الطرفان على 
المقامرة يعتبر قرينة على عدم قصد البيع والشراء لعدم قصدآنار العقد ۰ 

ويقول ابن القيم : " إذا باع ماليس عنده بقصد الربح » فيبيعه بسعر » ويشتزيه بأرخحص منه › 
فان هذا الذی قدره قد يحص کماقدره وقد لايجصل له فيندم » فصار هذا نوعا من الميسر 
والقمار » والمخاطرة مخاطرتان : مخاطرة التجارة : وهو أن يشترى السلعة بقصد أن يبيعها ويربح 
ويتوكل على الله في ذلك ٠‏ والخطر الثانى هو : اليسر » وهو بخضلاف التجارة » لأنه قصد آن 
يربح على هذا ما باعه ماليس عنده وليست هذه خاطرة التجارة » والما مخاطرة اللستعجل للبيع 
قبل القدرة على التسليم ٠‏ فاذا اشترى التاحر السلعة وصارت عنده ملكا وقبضا» فحيشذ دحل 
فى حطر التجارة » وباع بيع التجارة » كما أحله اله" . 

وما سبق يتضح أن المقامرة لاوز شرعاً » لأنها تختلف عن التجارة الى تحدث بون البائع » 
والمشترى» لسلعة يمتلكها البائع » وتتتقل ملكيتها إلى المشزى بعد دفع نها بعكس المقامرة الى 
هی بیع مالیس عند البائع الذى لايقدر على تسليم العملات الأجنبية فى هذه الحالة والذى 


۰ YoY / ۲٣۳ أحمد عبى الدين أحمد حسن » عمل ش ركات الاستتمار الاسلامية » مرجع سابق ۰ ص‎ )١( 
. ۲١٣۱ص‎ » المرجع السابق‎ )۲( 
. ابن القيم » زاد المعاد » الجرء الثالث ء المطبعة المصرية » مصر » ۱۹۷۲م‎ )( 
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ايسر ٠‏ 
۳ - الأسعار تعكس التضبرات الاشتصادية : ويشرط أن تكرن الأسعار المحددة لتبادل 
العملات الدولية » معبرة عن المتغررات الاقتصادية الرتبطة » بلب » وعرض هذه العملات › 
وبعبارة أحرى فإن قوى العرض » والطلب » على العملات الدولية التداولة فى الاسراق 
العالمية الحرةء وبعيدا عن التدحل الحكومى » هي الأساس فى تحديد الأسعار فى هذه الأسواق . 
رالعوامل المؤثرة على النقد أو العملات الدولية هى ” : 
- الصادرات » والواردات » ومايرتبط بها من طلسب المصدريس » والمستوردين للعملات 
- المكون الأحنبى للاستشمارات الحلية » وماينشاً عنه من طلب على العقد الأجنبى لشراء 
الواد الخام» والالآت » رالتكنولوجيا المتقدمة بالعملات الدولية ٠‏ 
- الوفاء.حستحقات الأحانب » أو المشروعات غير المقيمة » والمساهمين الأحانب في 
ش ركات حلية» والمقرضين لأفراد »> أو مشروعات غلية ٠‏ 
- الودائع بالعملات الدولية فى الخارج » رغبة فى الحصول على أرباح » أو فوائد مرتفعة ٠‏ 
- طلبات النقد الأجنبى لأغراض السياحة » والدراسة » وا معاملات الأحرى غير المنظورة 
فی الخارج 
- عمليات التحكيم » والمضاربة الاقتصادية ( 2)07 ا٥ص Sp‏ ) 
آما العوامل المؤثرة على المعروض من العملات الدولية فهي : 
- مبالغ الاستشمارات بالعملة الأجنبية » التى يتم تحويلها الى عملة علية ٠‏ 
- القروض الممنوحة للدولة (أفراد » وهات خاصة » وحكومية) بالعملات الأحنبية والتى 
يتم تحويلها إلى داحل البلاد ّ 
- إيرادات الصادرات غير المنظورة » الى يزتب عليها دحسول موارد بالعملات الدولية الى 
البلاد » وتسجل في ميزان المدفوعات . 


(۱) آحمد یی الدین حسن » مرجع سابق » ص۳۲۷ . 
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- إيرادات تصدير السلع » والواد الأولية » وايرادات حقوق الملكية أوالساهمة أو الدائنية 
بواسطة الأجانب فى مشروعات علية ٠‏ 

- عمليات المضاربة الاقتصادية » والتحكيم » وماينشاً عنها من ايرادات بالعملات الدولية 
لصاح التعاملين الحليين ٠‏ 

وفيما عدا ماسبق » فان الإسلام لايعترف به كأساس لتحديد أسعار تداول العملات 
الدولية ٠‏ اذ أن الاسلام لايقر الطيرة (التفاؤل والتشاؤم) ومن ثم يعدم تأثيرها على تحديد أسعار 
التداول للعملات الدولية وذلك لقول الرسول صلى الله عليه وسلم :" ٠٠١ ةريطالو٠ ٠ ٠(‏ الخ) 

قا ن لقره ال ف او ا 
فى أسواق العملات الدولية » فانه يتزتب عليها استمرار احتلال التوازن فى الأسواق » حيث 
يكون هناك عرض غير حقيقي أو طلب صورى أو مصطنع على العملات الدولية ومن ثم تحقيق 
مكاسب من حانب المقامرين الحازفين الذين يحاولون دائما امحافظة على استمرار عدم التوازن فى 
أسواق العملات الدولية لتحقيق مصالحهم . 

وقد ثار حدل بين الفقهاء حول استيفاء الديون بالعملات المختلفة عددا» أو قيمة » وهل 
يكون ذلك بسعر يوم البيع ابتداء ء أم بسعر يوم الاستيفاء ؟ فالذين قالوا بالوفاء عددا » يرون أن 
اسن إذا کان معينا + ابقداء كأن يكون الدينار بعشرة دراهم » فلا يجب الا العدد غلا أو 
رحص» أما اذا م يكن الثمن معينا وكانت أنواع النقود التبادلة رائجة فى الاسواق ولكنها 
محتلفة فى القيمة فيكون السداد على أساس القيمة وقت العقد والغيار فيه للدافع ولااعتبار لتغير 
قيمة النقود التبادلة فى هذه الحالة لأنها من بأصل الخلقة لايلحقها الكساد أو الرحص 
والغلا. وقد روی عبد الله البھی عن یسار بن تیر قال : کان لی علی رجحل دراهم » فعرض 
على دنانير فقلت : لا آحذها حتى أسأل عمر » فسألته فقال : أت بها الصيارفة فاعرضها » 
فإذا قامت على سعر » فان شت فحذها » وإن شعت فخذ مثل دراهمك " . 


وقد روى أن الفضة تغيرت قيمتها بعد عصر النبى صلى الله عليه وسلم » ومن بعده . أما 
الذين قالوا بالاستيفاء قيمة فى تاريخ التعاقد » ويوم القبض » فيستندون إلى رأى أبى يوسف ۰ 


- ابن عابدين  بجحموعة رسائل ابن عابدين » تنبيه الرقود فى مسائل النقود - المترء الثانى - دار احياء الراث العربى‎ )١( 
. ٥۸ ص‎ 


ه١‎ 


وهذا الرأى يتفق مع اعتبار القيمة الحارية الحقيقية » ولايتجحاهل E‏ النانجة 
عن تغيرات المستوى العام للأسعار » ولذلك جعل العلماء الفتوى عليه والقضاء به ° . 
على الفلوس  ٠‏ كما أن ابن رشد فرق بين البادلة الناشئة عن رد دين البيعة بالقيمة » ولايازمه 
التعويض » واليادلة الناشعة عن رد دين القروض بالقيمة ويلزمه التعريض (راحم البيان والتحصيا 
لاہن رشد اللحد - الجزء السادس - ص ٤۸۷‏ - إحیاء الزاٹ الإسلامی - قطر - ۱۹۸4 ) . 

وهكذا عد أن الشريعة الاسلامية م تغفل أثر العواسل » أو المتغيرات الاقتصادية التى تعلق 
بالطالب » والعرض » والتى م تنغير من فازة الى أعحرى » فی شحدید اسعار تبادل العملات الدولية» 
وليس الخالة النفسية غير الوضوعية التى تعتبر أكثر ارتباطا بالمقامرة » أو الحازفة المنوعة شرعا . 

٤‏ - حرية السوق فى تحديد أسعار تبادل العملات : يجب أن تكرن سوق تداول العملات 
الدولية» حرة دون ای تدحل من احتکار أو تحكم أو استغلال طرف لطرف آحر أشاء عملية 
البادلة ٠‏ وذلك باستشناء التدحل المؤقت من حانب السلطات الحكومية لأسباب واعتبارات 
حوهرية » على أن تعود السوق حرة مثلما كانت قبل التدحل متى زالت الأسباب » أو 
الاعتبارات الحوهرية ٠‏ 

وقد أوضح بعض الكتاب » أنه لايجوز للحكومة أن تقوم بتسعير النقود فى الظروف العادية ». 
استنادا إلى حديث الرسول صلى الله عليه وسلم :" ان الله هو الخالق القابض الباسط الرازق 
المسعر E‏ 

ويعتبر هذا الرأى التقود مثابة السملع » التى رفض الرسول صلى الله عليه وسلم تسعيرها ٠‏ 
ولكن أصحاب هنا الرأى لايرون مانعا مسن تدخ ل البضك ال ركسزى الاسلامى فىحالة 
أسعارالصرف الثابتة بائعا أو مشزيا لكميات من الذهب أومن احتياطيات النقد الأجنبى من أحل 

كما أنه فى حالة تعويم العملات » وتركها حرة فى الأسواق » يمكن لابناك ال ركزى 
الاسلامى التدحل لنع استمرار هبوط أسار الصرف بالنسبة للعملة الوطنية ° . 


(۱) د کور أبو بكر الصدیق متولي » ود. شوقي إ"ماعيل شحانه ء التصاديات النقود فى إطار الفكر الاسلامى » مكبة وهبة » 
القاهرة ۰ ۱۹۸۲ ۰ ص ۱۳۹ . 
)٣(‏ ابو داود السنن » كتاب البيوعغ ٤‏ 
(۳) صحیح سنن آبی داود » ج۲ ٦" ٠ص ٤‏ » حقیق الألبانی المكتب الإسلامى » ۸ . 
o‏ 


وفى إطار حرص الاسلام على حرية السوق منع الاحتكار » كما منع تلقى الركبان حارج 
السوق لمنع الظلم أو الخداع والبيع أو الشراء بأقل من سعر السوق ٠‏ ويجدشا التاريخ الاسلامى 
أن السلمين فى عصور الاسلام الأرلى کانت م جحارة وارادات وصادرات رتب علیها دحول 
وحروج العملات المتداولة فى ذلك الوقت مثل الدنانير التى كانت تضرب فى الدولة البيزنطية 
وتصل الى الحجاز عن طريق التعامل التجارى مع بلاد الشام ومع الحبشة » كما كانت الدراهم 
تضرب فى الدولة الساسانية فى فارس وتصل الى بلاد الحجاز عن طريق التجارة مع العراق » أو 
عن طريق اليمن التى كانت خاضعة للنفوذ الفارسى فى أواخر العصر الحاهلى وأوائل العصر 
النبوى ٠‏ وقد نشأت حرفة (الصرافة) وهى استبدال نقد بنقد آحر » وعمل بها بعض الصحابة 
رضوان الله علیهم ۰ اذ ورد فی صحیح البحاری عن البراء بن عازب وزید بن رقم : (كنا 
تاحرین على عهد رسول الله صلی | لله عليه وسلم فسالنا رسول | لله صلی | لله عليه وسلم عن 
الصرف فقال ان کان يدا بید فلا بس » وان کان النساء فلا يصح " وفی صحیح مسلم بعد 
ذكر نفس القصة نهى رسول الله صلى الله عليه وسلم عن بيع الورق بالذهب ديا ء٠٠"‏ 
(صحيح مسلم » ج١‏ ص ٠ )1٩۹۳‏ ويستفاد من ذلك أن الصرافة أو الاشتغال باستبدال 
العملات كانت من الحرف التجارية امعروفة فى زمن النبى صلى الله عليه وسل " . 

ومن الدلائل التى تشير الى حرص الاسلام على حرية الأسواق أن الرسول صلى الله عليه 
وسلم قال عن سوق الدينة :"هذا سوقكم فلا ينقص منه أو يضيق » ولايؤخحذ منه حراج" ٠‏ 
(سنن ابن ماحة » ج۲» ص ۷١١‏ » دار الفكر » واسناده ضعيف وذكره الألباني فى الضعيف » 
راحع صحيح سنن أبن ماجة » ج۲ » ص ۲١‏ . 

وقد ذكر السمهودى فى كتابه (وفاء الوفاه) أن الرسول صلى الله عليه وسلم » منع أن يؤحذ 
أحد كراء فى السوق  ٠‏ ويعنى ذلك حرص الاسلام على ازالة أية معوقات أو أعباء تؤدى الى 
ضيقق نطاق السوق » أو التأثير على حريته فى تحديد الأسعار » وحركة العرض » والطلب ٠‏ 

وحاء ضمن فتاوى هيعة الفتوى › والرقابة الشرعية ببنك دبى الاسلامى » أن الاتحار بالعملة 
مباح شرعاًء ولاشىء فيه » بشرط أن يتم التعامل فى حدود العرض » والطلب » الخاد للناس » 


)٤(‏ د٠‏ محمد نحاة الله صديقى » امصارف الركرية فى اطار العمل الاسلامى »من جحرث كاب الادارة اللية فى الاسلام» 
مؤسسة آل البیت » عمان » ۱۹۸٩۹‏ » ص۷٥‏ . 

)١(‏ عبد العزيز بن إيراهيم العمرى » ا حرف والصناعات فى الحجاز فى عصر لرسول صلى الله عليه وسلم ء تاشر الؤلفء 
6 ص ۱۹۷ - 1۸6 ۰ . 

(۲) السهودى » وفاء الوفا بأبار دار المصطفى » تعقيق محمد حى الدين عبد الحميد دار احياء الزاث العربى » بيروت › 

۱ء“ ج ۲ ص ۷4۹. 


or 


واذا تعدى التعامل هذه الحدود الى درجحة الاحتكار » والاستغلال »كان ضارا للمجتمع » وأصبح 
غور حائز شرعا » وجوز لولى الأمر تغيير المباح .ما يملع الضرر عن المسلمين ويحقق مصلحتهم 
عملا بقاعدة "لاضرر ولاضرار » ووجحب على الأفراد الامتثال لما بحقق مصلحة ابمماعة" ٩‏ , 

ويستفاد من تلك الفتوى › أن أصل التعامل فى أسواق العملات الدولية › يقوم على حرية 
السوق » وتفاعل قوى العرض » والطلب » ودون وحود أية قوى تؤدى الى تعطيل ميكانيكية 
عمل السوق » مثل الاحتكار » أو الاستغلال فحينعذ يجب على ولى الأمر التدحل لمنع الضرر 
وعودة الحرية الى السوق » واتاحة الفرصة لقوى العرض والطلب المعتادة لتحديد أسعار تداول 
العملات الدولية . 

ه - جماية القوة الشرائية للعملة الوطية : نم يفت الاسلام أن يعمل على حهماية العملات 
التداولة فى بلاد السلمين » فى مواحهة العملات الأجنبية المتداولة فى أسواق الدولة ٠‏ إذ ضحد أن 
تحديد القيمة الخارجية » للعملة يراعى فيه مكان العقد » وزمانه » وتكون القيمة اما بالذهب أو 
بالعملة الرائجة (امتداولة) فى البلد الذى التقى فيه a‏ ماتحریه 
العملة من ذهب » أو فضة » وكذلك العملات الأحرى٠‏ 


يوضح ابن عابدین ماسبق » حیث يقول : لو باع رحل عینا من رحل بأصفهان › بکذا من 
الدنانير » فلم ينقد اللمن حتى وجد المشتزى ببخارى » يجب عليه المسن .معيار أصفهان فيعتبر 
مكان العقد » وتظهر رة ذلك اذا كانت مالية (قيمة) الدينار ختلفة فى البلدين » وتوافقا على 
أحذ قيمة الدينار لفقده أو كساده فى البلدة الأحرى ”° ٠‏ ومعنى ماسبق أن الوفاء بالدين بعملة 
مختلفة عن عملة الاقزاض يكون على أساس ماتحويه كل عملة من معدن وعلى أساس قيمة عملة 
مكان التعاقد وزمانه » وهو مايؤدى الى الحافظة على القوة الشرائية للعملة الاسلامية فى مواحهة 
العملات الأحرى عن طريق ربط قيمتها .عا تحويه من معدن ٠‏ 

وقد أوضح ابن القيم الحوزية رهه | لله أن النقرد لاتكون ثابتة القيمة » إلا إذا كانت مصنوعة 
من الذهب » أو الفضة » لأن العيار الذى يعرف به تقويم الأموال » يحب أن يكون محدودا 
N yy‏ نمر 
Ts‏ به aT‏ 


c۹۰ الموافق فبراير‎ ه١‎ 4١١ رحب‎ ٠٠١ ١ جلة الاقتصاد الاسلاني الصادرة عن بنك دبس الاسلامى » العدد‎ )١( 
. ٣٣۳۴۳٣۰ ص‎ 
, ۳۸ - ۲٥ص‎ >» ٤ج‎ » ابن عابدین » مرجع سابق‎ )۲( 

o 


حالة واحدة » ولايقوم هو بغيره » اذ يصير سلعة يرتفع وينحفض فتفسد معاملات الناس » ويقع 
الخلف ویشتد الضرر كما رأيت من فساد معاملاتهم والضرر اللاحق بهم حين اتغذت الفلوس 
سلعة تعد للربح فعم الضرر وحصل الظلم » ولو حعلت ننا واحدا لايزاد ولاينقص بل تقوم به 
الاشياء ولاتقوم هى بغيرها لصا أمر الناس ° . 

ونما سبق » يتضح حرص فقهاء المسلمون على تحقيق صفة الثبات والاستقرار لقيمة العملات 
الاسلامية حتى لايقع الضرر ويحصل الظلم وتفسد المعاملات ٠‏ 

ويوضح الباحثون ا معاصرون أن البنك ال ركزى فى الدولة الاسلامية يجب أن يلعب دورا فى 
هماية العملات الاسلامية من التغيرات التى يمكن أن تؤدى الى تدهور القوة الشرائية للنقود سواء 
عن طريق الدحول بائعا أو مشازيا لكميات من الذهب أو من احتياطيات النقد الأجنبى لاستعادة 
التوازن بين العرض والطلب على العملة الوطنية » أو عن طريق التدحل الادارى المباشر لحماية 
العملة الوطنية من أية مؤثرات خارجية والعمل على منع أية ابجاهات نزولية فى أسعار العملات 
الاسلامية فى مواحهة العملات الدولية . 

وقد أوضح السيد محمد باقر الصدر أنه : فى حالة الأوراق النائبة عن الذهب » فان الشرط 
الوحيد المعتبر فيها » هو ألا تزيد » ولاتنقص » كمية الذهب التى تمثلها الورقة الباعة عن كمية 
النمب التى تمثلها الورقة المشاراة وأوضح كذلك » أنه لاوز مواكبة أسعار الصرف فمذه 
الاوراق التى تتغير صعودا وهبوطا » نتيجة لعوامل عديدة » وتتولد عن ذلك صعوبات كثيرة ©. 

ولاشك آن مضمون ماسبق » هو التأكيد على استقرار القوة الشرائية للعملات التبادلة عن 
طريق المساواة بين كمية النهب التى تمثلها الورقة » أو العملة الورقية اللشتراة » وكمية الذهب التى 
تمثلها العملة الورقية المباعة » وعدم الاستجابة لتغيرات الصعرد » أو المبوط فى أسعار الصرف 
الناتحة عن أسباب متعددة » وذلك فى حالة النقود غر المغطاة بالذهب ٠‏ أمافى حالة النقود 
الورقية التى تتعهد اطلحهات المصدرة ها بصرف قيمتها ذهبا عند الطللب فان كان التعهد بدفع 
القيمة بالذهب جرد الترام مستقل يعطى الورقة ثقة وقيمة مالية فكأنه سند على قيمة السلع 
والخدمات المتداولة ذهبا فى ذمة البنك ال ركزى أو الحكومة التى تصبح مدينة بقيمة الورقة ذهبا 
وعندما يشزى حائز الورقة شيئا بها فكأنه يستنحدم الدين فى الشراء ٠‏ ويجب فى هذه الحالة أن 


٠ ٠۹١ ابن قيم الحوزية » أعلام الموقعين عن رب العالين » دار الجيل » المحزء الثانى » ص‎ )١( 
3 ٥۷ص‎ » د. محمد اة الله صديقی » مرجع سابق‎ )۲( 
›» ۱۹۸۳ > السيد محمد باقر الصدر » البنك اللاربوى فى الاسلام » دار التعارف للمطبوعات › بیروت > ط۲‎ )۳( 


۰ ۱٤۹ص‎ 


co 


یتساوی العوضان دون زيادة ٠‏ أى أنه لمكن شراء كمية من أوراق النقود » التى سمشل كمية 
معينة من الذهب فى ذمة البنك ال ركزى » أو الحكومة بأوراق نقدية أحرى (عملات أخرى 
مختلفة عنها) تمل كمية أكبر أو أقل من الذهب ٠‏ أى أنه لايسمح بتغيرات أسعار الصرف ذه 
العملات الورقية صعودا أو هبوطا ‏ » ويوضح السيد محمد باقر الصدر » آنه فى حالة افازاض 
أن التعهد بالدفع بالذمب يعنى وحود دين فى ذمة الحكومة » أو البنك ال ركزى المصدر للنقود » 
وتكون الورقة النقدية جرد سند على وجحود الدين » وليس ها قيمة أصلية » وفى هذه الحالة 
لايكون التعامل بالأوراق النقدية تعاملا بالنهب ولايطبق عليهاأحكام النعامل بالذهب أو التساوى 
بين الثمن والئمن فى عمليات الصرف ‏ . ولا كان التعامل فى العملات الدولية فى الوقت 
الحاضر لايكون بدينار ذهبى ولابدرهم فضى » وحلت الأوراق النقدية محل الأصل فى التعامل 
فيجب الالتزام بأحكام الأصل والا يكون ذلك تعطيلا حكم | لله وشريعته ومن ثم يحب اعتبار 
التمنية فى تبادل العملات الدولية ٠‏ وهذا هو السر فى اتفاق العلماء المعاصرين على مااحتاف فيه 
العلماء القدامى " . 


ولاشك أن اصرار الفقهاء على الحاق النفود الورقية ا معاصرة على الأصل يعتبر تىأكيدا منهم 
للحرص على ثبات القوة الشرائية للنقود ثباتا مائل ابات الكامن فى الذهب مهما تغيرت القيم 
الارية للعملات صعودا أو هبوطا . 

ج - الرأي الشرعى فى التعامل فى أسواق العملات الدولية » وهم صوره التطبيقية : 

١‏ - هل العملة الأجنبية سلعة فى غير بلدها ؟ 

لايتفق معظم الفقهاء على اعتبار العملة الأجنبية سلعة تباع » أو تشترى » فى غير بلدها حيث 
أجاز ت الشريعة الاسلامية بيع اههد النقدين بالآخر كبيع الدنانير الذهبية بالدراهم الفضية » ومشل 
يع الحنيهات المصرية بالدولارات الأمريكية لأن مثل هذا البيع يعتبر غرضا صحيحا يقره العقلاء 
ويتفق مع ضرورات الحياة ٠‏ اذ قد يضطر المرء الى شراء أشياء من دولة معينة تتعامل بالدولارات 
مثلا بينما لايوحد لديه سوى النيهات المصرية أو الدراهم الخليجية » وفى هذه الحالة لابد من 


ره ارجم الان ص6 

(۲) المرحع السابق » ص١١٠‏ . 

(۳) ۰2 على السالوس » اللقود واستبدال العملات » مكمبة الفلاح » الكويت »› الطبعة الأرل» ٩‏ »۲ ص ص ۱۰4 - 
۵ 


0۹ 


قيامه بشراء الدولارات الأمريكية مقابل العملات التی توجد فی حوزته وحکنه شراء مايحتاج الي 
و دفع ماعليه من التزامات () , 


ولاعكن اعتبار النقود سلعة داحل بلدها » بل جرد وسيلة للتبادل » ومعيار للقيم » وقد ذكر 
علماء المسلمين كالامام الخزالى والامام ابن قيم الحوزية وغيرهم ان النقود بخلقتها معيار للسلع 
والخدمات بها تقوم السلع والخدمات ولايقوم هو بها » ولايعقل أن نشرى النقد بذاته لأنه عمل 
لايقره العقلاء لعدم الفائدة منه شانه فى ذلك شأن وضع النقود على الأرض ثم أخذها بعينها 
حتی وان کانت احدی العملات جيدة والأحرى ردئية لأن المشرع ساوی بین اطحید رالردیءِ 
في النقود باعتبارها غور مطلوبة لذاتها ونما كوسيلة للتبادل ومعيار للقيم ° ٠‏ وقد ذكر ابن القيم 
الجوزية أن الحتسب يجب أن ينع حعل النقود متجرا فانه بذلك يدل على الناس من الفساد 
مالا يعلمه الا | لله بل الواحب أن تكون النقود رؤوس أموال يتجر بها ولايتجر فيها ° . 

ولكى لاينحرف التعامل في العملات الأجنبية عن حوهر الشريعة الاسلامية » فان تبادل 
العملات فى الاسلام يستند الى الوزن الحدد بالذهب للعملة » ويكون التبادل على أساس قيمة 
كل عملة بالذهب » فإذا كان الدولار يحدد له وزن أربعة رامات ذهب والحنية اللصرى يحدد له 
حرامين فقط وزنا من الذهب فان التبادل بون الدولار الأمريكي والجحنية الصرى محدث على 
أساس نسبة ٤‏ : ۲ أو ۲ : ١‏ مثلا ٠‏ ويطلق عليه سعر التعادل ٠‏ 

وعندما كان العام يطبق قاعدة الصرف بالذهب » كان ارتفاع » أو انخفاض » قيمة العملة 
مقابل العملات الأحرى عن سعر التعادل » يازتب عليه دحول » وحروج الذهب لسداد 
الدفوعات » أو تحصيل قيمة الصادرات » ويزتب على ذلك تغيرات فى الطلب على العملات 
فى أسواق النقد العا ية حتى يعود سعر التعادل مرة أحرى بين العملتين » وهكذا ٠‏ 

وججدر الإشارة إلى أن تبادل العملات على أساس نسبة ماتعويه كل منها من الذهب » يؤدى 
إلى انخفاض عمليات المضاربة بالذهب فى ظل ثبات أسعار النقود » وامتناع الناس عن تخزين 
اللهب » وعدم المضاربة بالعملات . 

وعندما حرج العام الاسلامى عن قاعدة الذهب » حدثت الأزمات » والمشاكل النقدية » 
والاقتصادية مثال ذلك ماحدث فی مصر ایام الحاکم بأمر ا لله عام ۳۹۹م حيث أصبح الدينار 


.٠٠١ عدنان حالد ال ركي » السياسة النقدية وا مصرفية فى الاسلام » موسسة الرسالة الأردن ۰ ۱۹۸۸م » ص‎ ٠د‎ )١( 
؛ والامام بى حامد الغرالى » احياء‎ ٠١١ أبن قيم الحوزية » أعلام الموقعين عن رب العالين » مرجع سابق » ج۲ » ص‎ )۲( 
٠ ۸٦ علوم الدين » دار القلم » بيروت » اللحزء الرابع » ص‎ 
ابن قيم احوزية » الطرق الحكمية » مطيعة دار الفکر » یروت » صض۲۸۱.‎ )۳( 

o¥ 


مساوياً لأربعة وثلاثين درهما وانخفضت أسعار السلع واضطربت أمور الناس ما جعل السلطات 
الاقتصادية تطرح دراهم جحديدة وزعت ٠ Ss‏ وقد بلغ 
عدد صناديق الدراهم عشرين صندوقا حاءت من قصر الحاکم فی ذلك العام ° 

رإذا كان المدف من عملية الصرف » تسهيل اتبادل بين الئاس » كان مباحاً شرعاً ء أا إذا 
كانت الناحرة بهدف تحقيق الأرباح » تعبيراً عن قوى العرض » والطلب » الحقيقية للاستفادة 2 
فروق أسعار العملات » فهى عملية سحظورة شرعاء 

وقد جاء فى فتوى هيئة كبار العلماء فى المملكة العريية السعودية » أن الورق النقدى يعتبر 
نقد قائماً بذاته » كقيام النقدية فى الذهب والفضة وغيرها من الأمان » وأنه أحناس تتعدد بتعدد 
حهات الاصدار .معنى أن الورق النقدى السعودى حنس وأن الورق الأمريكى جنس وهكذا 
كل عملة ورقية جنس مستقل بذاته » وأنه يتزتب على ذلك جحواز بیع بعضه ببعض من غير 
ن » اذا كان ذلك يدا بيد فيجوز بيع الليرة السورية أو اللبنانية بريال سعودى ورقا 
كان أو فضة أو أقل من ذلك > أو أكثر » وبيع الدولار الأمريكى بلائة ريالات سعودية أو أقل 
أو كر اذا كان ذلك يدا بيد" . 


ويعتبر بعض الفقهاء أن الشيكات الخالة تكون .متابة أو متزلة التقابض فى الحلس » لأنه 
يساوی ورق النقد تماما من حيث التداول » وآنه يجرى تداوها بين الناس كالنقود تظهيراء أو 
شرا اھا ةف قوانين جميع الدول ٠‏ أى أن الشيك وسياة وفاء وليس ضمان وأنه 
يساوى ورق النقد من حيث الداول ° . 

۲ - تسوية المدفوعات » وأرمسدة المديونية » والدائية » فى حالة تغير قيمة إحسدى 
العملات الدولية المستخدمة كوسيلة للبادل أو اجراء المحاملات من وجهة. نظر الشريعة 
الأسلامية : 


عاج الفقهاء هذه المسألة تحت عنوان " غلاء ورحص النقود " » واتفق معظم الفقهاء على 
حساب الدائنية والمديونية واحراء التسوية على أساس سعر الصرف الحدد وقت توقيع عقد البيع أو 
احراء المعاملات. اذ يرى الحفية أنه اذا غلت القيمة أورحصت . فالبيع على حالة ولا خير 


(۱)المقریزی » شذور العقود » ص۹٥‏ ومابعدها , 
(۲) د. على السالوس » مرجع سابق » ص ص ٩٩ - ٩۲‏ . 
)( المر جع السابق » ص ۹1 . 


oA 


الشتري ويطالب بالنقد بذلك العيار الذي كان وقت البيع . وقال ابن عابدين عليه القيمة من 
الدراهم يوم البيع والقيض ‏ . 

ويرى البعض أن حكم الورق إن اعتبرناه حوالة على مصدره لايصح » لأن مصدره يقبل 
بتسدید قیمته کسائر الحوالات » فالأشبه حینغذ - وا لله أعلم - أن نعتبره كالفلوس الرائحة من 
حیث بیعه واستقراضه والبیع به فاذا استقرض منه او باع به ولم یدفعه حتی غلا أو رخص 
أوكسد أو أنقطع وجحوده من الأسواق يلزمه حيشذ قياسا على الفلوس قيمته يوم القرض أر 
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وما سبق » نرى أن الفقهاء على الفتوى بأن تحدث التسويات » وتعديل أرصدة المديونية › 
والدائنية على أساس سعر الصرف السائد وقت البيع أو احراء المعاملات أو يوم القرض . 

وحاء فى حاشية ابن عابدين : أن القدورى ذكر فى شرحه » أنه اذا استقرض دراهم بخارية 
والتقيا (المدين والدائن) فى بلدة لايقدر فيها على الدراهم البخحارية فان كان (النقد البحارى ينفق 
او يروج فى ذلك البلد فان شاء صاحب الحتق أجله قدر المسافة ذاهبا وجائيا ٠‏ 

وإن كان لاينفق فيها » وجبت القيمة والدراهم البخارية فلذا أوحب القيمة ‏ . 

ويعنى ذلك إمكاتية حصول الدائن على حقه بالعملات الأحرى على أساس سعر تعادل 
العملة البخحارية بالعملات الأحرى او على اساس ماتحويه من معدن ٠‏ وأضاف ابن عابدين أنه اذا 
كان الرحل قد ابتاع عينا من رحل بأصفهان و لم ينقد الثمن حتى وجد البائع امشازى فى بخارى 
فيجب على المدين الثمن بعيار أصفهان (مكان البيم) أى أن الاعتبار لمكان العقد وزمانه ‏ . 

وينادى بعض الفقهاء بأن تسوية المدفوعات فى حالة تغير قيمة النقود تكون على أساس 
ماوقع عليه العقد عددا حیثٹ ذكر أحدهم آنه لو غلت قيمة النقود أو زادت أو نقصت قيمتها 
e‏ الشتزى وعليه رد مثل ماوقع عليه العقد فى الفلوس 2 
ولاينظر الى القيمة بعد تغير قيمة النقود عند استيفاء الديون » لأن الديون تقضى بأمثاها . 


(۱) ابن عابدين » مرجع سابق » ازء السابق » ص۸٥‏ . 

(۲) د. رفيق المصرى » الإسلام رالنقود : مؤسسة' الرسالة » بیروت > ۱۹۷۷ ء ص۴٩‏ . 

(۴) ابن عابدين » مرجع سابق » الجزء إلرابع » ص٠۴‏ وما بعدها . 

٣٣ص‎ » المر جع السابق‎ )٤( 

(ه) عبد الرحمن بن عمد بن سليمان » بجحمع الأنهر ملتقى الأبعر > ابلترء الأرل » المطبعة العثمانية » ۱۲۷۰ هھ » ص ٠ ٠٠١‏ 
۹ 


ويتبنی البعض الآخحر وجهة نظر احری » تری أن الاستیفاء یکون فى تاريخ التعاقد » ولکن 
على أساس قيمة الفلوس » وليس عددها » وهو رأى أبى يوسف الذى يرى سداد القيمة على 
أساس قيمة الفلوس عند عقد البيع أو يوم القبض فى حالة القروض والفتوى عند معظم العلماء 
على هذا الرأى والقضاء به ٠‏ ويتميز هذا الرأى على الآراء الأحرى لأنه يأحذ تغير قيمة النقود 
فی الحسبان والتعامل على ساس القيمة الحارية الحقيقية فى حالة تغير المستوى العام للاسعار 
الحلية " وقد أوضح البعض أن تقدير قيمة الدينار الشرعى عند حساب نصاب الزكاة يتغير كل 
سنة تبعا لتغير القوة الشرائية للنقود ورحسص النقود الورقية ٠‏ وذلك على أساس تعديل قيمة 
النهب الذى يساويه الدينار الشرعى ومعرفة قيمته بالعملة الحلية ٠ولاتزال‏ النسبة بين الدينار 
الشرعى والدرهم الشرعي كماهى من صدر الاسلام رهى .٠٠١: ١‏ 

كما أن تقدير الديار الشرعى بالعملات المختلفة الحالية يمحدث عن طريق سعر تعادضا 
۰ بالنهب أو محتوى الوحدة النقدية الحسابية مع وزن الدينار الشرعى بضرب ١١۷١٤ر٤‏ (وزن 
الدينار الشرعى بالنهب) فى سعر الحرام من الذهب بعملة ذلك البلد ‏ . ويعنى ذلك حرص 
التطبيق الاسلامى على حماية قيمة النقود من التاكل يسبب ارتفاع الأسعار أو التضخحم وعدم 
تحقيق حسارة للمدين أو مكاسب للدائن بدون وجه حق ٠‏ وقد فطنت العديد من الدول فى 
الوقت الحاضر إلى أهمية ذلك فاشرطوا فى الاتفاقيات الدولية للحصول على القروض أو تسوية 
الأرصدة الدينة أو الدائنة شرطا يطلق عليه (شرط ضمان الذهب) عندما كان العام يسير على 
قاعدة الذهب واستمر العمل بهذا الشرط الى اليوم ومضمون هذا الشرط هو تعديل أرصدة 
المديونية والدائنية فى حالة تغير القيمة ا لحارية لعملة السداد أو المدفرعات لإعادتها الى ماكانت 
عليه وقت توقيع الاتفاق على التجارة أو على القروض لكى لايستفيد طرف أو يخسر طرف 
آحر. 

ولم تكن نشأة حقوق السسحب الخاصة » أو الوحدة الحسايية للنقد فى أورباء الا فكرةٌ 
تهدف إلى احافظة على استقرار قيمة أساس تسوية الدفوعات الدولية » والإقليمية » والثنائية ٠‏ إذ 
تحدد قيمة مثل هذه الوحدات الحسابية على ساس قيمة عملات عدة دول (عملات مس دول 
فى حالة حقوق السحب الخاصة » وعملات الدول الأعضاء فى ابلحماعة الاقتصادية الأررية 
بالنسبة لوحدة النقد الأوريية (الايكو )) ٠‏ وذلك بالإضافة إلى سعى الدول العربية الى استخحدام 
الدينار الحسايى لتسوية المدفوعات وحسابات صندوق النقد العربى ٠‏ کما تتجه دول الخلیج 


(۱) د.أبو بكر الصديق عمر متول » ده شرقی اسماعیل شحاتة؛مر حع سابق»ص۱۳۹. 
(۲) د٠‏ شرقى اماعيل شحاتة » حاسبة زكاة امال علما وعملا» مكبة الانجلو المصرية القاهرة > ۱۹۷۰ » ص ٠۹٩‏ 


العربى إلى استخدام الدينار الخليجى الحسابى كأساس لتسوية المدفوعات المتعلقة بدول مجلس 
التعاون الخليجى الذى نشی عام ۱۹۸۱ وید يضم دول الخليج والزيرة العرية بهدف التكامل 
رالتعاون الاقتصادى ٠‏ ويم تحديد وزن بالذهب لكل وحدة نقد حسابية تتكون من سلة 
عملات ضمانا للمزيد من استقرار القيمة و الحسابية من التأثر بارتفاع الأسعار 
رافتفاض القوة الشرائية للنقود فى المستقبل ٠‏ ولذلك جد أن بعض الدول الأعضاء فى صندوق 
النقد الدولى اهت الى تحديد سعر تعادل لعملاتها بو-حدات حقرق السحب الخاصة بدلا من 
الذهب أو الدولارالأمريكى . كما اتجهت بعض البنوك والش ر كات فى بعض الدول الى تسوية 
حساباتها بو حدات حقرق السحب الخاصة باعتبارها أكثر ماتا فى القرة الشرائية من العملات 
القابلة للتحويل ٠‏ وهكذا خد أن الاسلام له فضسل السبق فى الاهتمام بحماية -حقوق الدانين 
والتزامات المديبين من التغير تبعاً لتغير عملة السداد a E E‏ 
الأطراف وحسارة الطرف الآحر دون وجه حق 
۳ - اجتهادات الفقهاء الحدثين حول اأقامرة (المضاربة الاقتصادية) فى أسراف العملة : 


حرص الاسلام على -هاية العملة الاسلامية من حطر التقابات التى تؤدى الى ارتضاع » أو 
افقفاض » مفاحىء » أو مصطنع » أو نتيجة ظروف احتكارية فقد حرص كذلك على عدم اتخاذ 
النقود متجرا لتحقيق الأرباح عن طريق الشراء وقت الانخفاض والبيع وقت الغلاء لما يازتب على 
ذلك من انهيار لأسواق العملات »› ومضار اقتصادية متعددة ٠‏ ولقد اتفق الفقهاء على أساس 
أن تكون النقود وسيلة للتبادل » ومقياسا للقيم فى بلدها» وعدم اتخاذها جالا للتجارة مشل 
العروض (السلع والخدمات) » لأن ذلك يؤدى إلى احملالات متعددة » وتنابع للدورات 
الاققصادية غير الرغوبة » والنابحة عن تغيرات مصطعة » أو غير -حفيقية للعرض » والطلب فى 
أسواق العملات الدولية ٠‏ 

وقد عرفت موسوعة الملصطلحات الاقتصادية › والاحصائية الضاربات » بأنها الشراء أو اليع 
فى المحاضر بأمل البيع أو الشراء فى المستقبل عندما تتغير الأسعار “ ٠‏ ويستفاد من ذلىك أن 
الضاربة انعا تكون بغرض تحقيتق الأرباح ٠‏ ولما كانت النقود أداة للتبادل ومقياسا للقيم فقد 
ابتقر وأى الفقهاء امحدثين على عدم اعتبارها مقصدا للتجارة وتحقيق الأرباح خحاصة وأن 
التجارب العملية أوضحت أن هذا النوع من المضارية عادة مايرتبط به الاحتكار للعملات 
وانتظار التوقيت الذى عنده يتحقق الارتفاع وفقا لارادة المضاريين ٠‏ 


ر0 ده عيد العزيز فهمى هيكل » موسوعة الصطلحات الاقتصادية رالا حصاتية > دار النهضة العربية للطباعة والششر > 
بیرو ات ۽ لہنان إبدون تاریخ)» ص ۷۲۷۲ 
1۱ 


ويفرق البعض بين المقامرة » والمضاربة الاقتصادية » على أساس أن الضارب لديه المام واسعم 
بأحوال السوق والسلع والصكوك والعملات المتداولة ويقوم باجحراء حسابات دقيقة لاحتمالات 
الرواج أو توقعات الكساد سواء بنفسه أو بواسطة حبراء ختصين ٠‏ أما القامر فهو الذى يعتمد 
على الحظ وحده دون أى حبرة أو احراء دراسة تحليلية ٠‏ غير أن ذلك فى رأى البعض الآحر 
لاينغى حقيقة أن المعاملات تكون صورية ولايقصد بها البيع الحقيقى وانما التحلل من تنفيذ 
الصفقة باحراء المقاصة بين فروق الأسعار وهو نفس الرأى الذى رآه بعض الاقتصاديين عندما 
قسموا المضاريين الى مضاربين هواة ومضاريين مارفين أى أنهم جميعا مقامرون ° . 

وقد نبه بعض الفقهاء الى أن اعتبار القصود فى العقود » مجعل المضاربة غير صحيحة شرعا 
حيث لايوحد فى الضاربة استلام ولاتسليم وتنحصر العملية فى قبض أو دفع الفرق بين سعرى 
معاوضة مال .مال وحدوث الاثار المترتبة على البيع والشراء وهى التمليك والتملك . 
الغاية اذا اتضحت اماراتها وشواهدها تفسد التصرف متى ثبت أن الغاية غير مشروعة » وذلك 
لقول الشاطبى "كل من ابتغى فى تكاليف الشريعة غير ماشرعت له فقد ناقض الشريعة » وكل 
من ناقضها فعمله فى الداقضة ة باطا ". ۰ 

وقد استند الفقهاء الحدثين فى تحريم الضاربة شرع » إلى ماذكره ابن القيم فى زاد ا معاد 
حيث يقول " إذا باع ماليس عنده يقصد الربح » فیبیعه بسعر ویشازیه بأر حص منه » فإن هذا 
والمخاطرة ناطرتان » مغناطرة التجارة وهو أن ر A ER‏ ا وت وکل 
على الله فى ذلك . ٠‏ والخطر الثانى هو الميسر وهو بخلاف التجارة لأنه قصد أن يربح على هذا ما 
a‏ التجارة » الما خاطرة المستعجل للبيع قبل القدرة على 
التسليم ٠‏ فاذا اشر ى التاجر السلعة وصارت عنده ملكا وقبضاً » فحيتعذ دحل فى حطر التجارة 
ولع a e e 0 ss‏ 


(۱) د مقبل جميعي » الأسواق والبورصات » بدون تاشر الاسکندریة ص٤‏ ۰۱۲۰۰۱۲ 
)( الشاطبى ٤‏ الرافقاث ¢ اجر ء الثانى ۽ ص ۳٣٣۳‏ ۰ 
(۴) ابن القيم » زاد المعاد » المطبعة اللصرية ء ۲ مء الحرء اثالث » الطبعة الثانية » ص ۲۹۳ - ۲٦٦‏ . 
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وقد جاء فى احدى الفتاوى الشرعية لبيت التمويل الكويتى -الزء الشانى- فتوى رقم ۸٤‏ 
ENT‏ 

" اذا حضر عميل إلى بيست التمويل راغب فى أن يتعامل معه بطريق لأراحة » يقرم يت 
SS‏ ييعها له ويطلب هذا العمل من بيست 
التمويل أن يشترى العملة الأجنبية منه حينما يسدد بيت التمويل قيمة البضاعة للبائع وذلك حين 
یکون سعر العمل الأجنبية لديه مناسبا لبيت التمويل ولو قورن بأسعار الوق في حينه ٠‏ فهل 
يجوز لبيت التمويل أن يقوم .عثل هذا العمل من الناحية الشرعية ؟ 

الفتوى : اذا كان عقد بيع البضاعة منفصلا عن عقد شراء العملة من العميل والعقدان 
منفصلان تمام الانفصال فلا مانع شرعا من ذلك " ٠‏ 

وما سبق يتضح لنا حواز الاتفاق على سعر العملة الأجنبية بين البائع والمشتزى وان احتلف 
عن سعر السوق هذه العملة فى تاريخ معين اذا كان العقد منفصاة عن التعاقد على البضسائم : 
أى أنه جوز شراء العملة بسعر معين فى تاريخ معين ثم اعادة بيعها بعد ذلك بسعر مختلف عندما 
يكون فى مصلحة بيت التمويل ٠‏ وبعبارة احرى فان الفتوى تكيف ا حالة على أنها مرابحة في 
العملات الأجنبية وأنها جائزة شرعا بشرط أن تكون مرابحة البضاعة منفصلة عن مرابحة العملات 
الأحنبية مع القبض الفورى عند بيع النقد بالنقد » وليس الوعد بشراء العملة كما حاء فى فتوى 
احرى فيئة الرقابة الشرعية لبیت النمویل الکویتی برقم ٩٩‏ » يد آن فشوی أحرى من فتاوى 
ندوة البركة الأول المنعقدة با لمدينة المنورة فى ٠٤١١‏ هجرية أوضحت : أن المواعدة بشراء 
العملات المختلفة الحنس بسعر يوم الاتفاق (يوم المواعدة) إذا كانت غير ملزمة » فإنها تكون 
حائزة شرعاً بعكس ما اذا كانت مازمة حيث تدحل فى ي و ی ع 
الكالىء بالكالىء (بيع الدين بالدين) » وتکون غير جائزة شرعاً. 

فتوى المستشار الشرعى للبنك الإسلامى الاردنى ^ : 


ورد السؤال التالى الى فضيلة المستشار الشرعى للبنك الاسلامى الاردنى ونصه :'يرحى 
ماحتكم التكرم بيان رأيكم الشرعى حول جواز بيع البضاعة مرابحة للآمر بالشراء » والتى يتفق 
البنك مع البائع على دفع منها محلا بالدولار أو الاستزلينى » وقد علم الراغب فى الشراء 


)١(‏ دليل الفتارى الشرعية فى الأعمال المصرفية ‏ مر كر الاقتصاد الاسلامى » المصرف الاسلامى الدرلى للاستمار رالتمية ؛ 
ادارة الببحوث » سلسلة تجو وعی اقصادی اسلامی » القاهرة > ۱۹۸٩۹‏ »ص ٠۲۲-۱۲۳‏ . 


(۴) المر جع السابق » ص ٠ ٠١۲١١۱۲۱‏ 
1۳ 


بذلك, وأن البنك يريد أن يتفق مع الآمر بالشراء على تحديد الشمن لقيمة العملات الأحنبية 
(قيمة المستندات) بتاريخ وصول المستندات لباك » وزيادة الربح التفق عليه ٠‏ 

لفتوى : أن بيع الرابحة يشرط فى صحته أن يعلم البائع » والمشتزى - حين العقد - برأس 
امال » والنمن والربح » وأن يعلم كل منهما بالكلفة المازتبة على ذلك - ان وحدت وما أن الحالة 
السعرل عنها لايعلم البائع -البنك - اللمن الحقيقى تحديدا »> كما لايعلم كل منهما مقدار المراحة 
تحديدا أيضا » ولامقدار الكلفة التى تصيب البضاعة » وهذا كله فيه جحهالة تفسد العقد » ويجعله 
عرضه لحلاف والتزاع » بسبب صعود قيمة العملة الأجنبية أو هبوطها » ولذلك فان العقد على 
ذلك الوجه الوارد فى كتاب السؤال غور صحيح شرعا » ولايغير من ذلك الوضع علم الآمر 
بالشراء بأن الثمن مؤجل لأنه غير محدد". 

ويستفاد من مضمون السؤال والفتوى عدم مشروعية التعامل بصيغة المضاربة الاقتصادية 
(المقامرة) فى العملات الأجنبية طالا أن هناك جحهالة تفسد العقد وتجعله عرضة للخلافات 
والتازعات حاصة وأن صعود وهبوط العملات الأحنبية فى الأسواق يؤدى الى تحقيق مكاسب 
لبعض الأطرافى على حساب البعض الآحر » وهو ماتشير اليه الفتوى بعدم العلم.عقدار الكلفة 
لأطراف التعامل ٠‏ 

وفى دراسة حديثة فى هذا الوضوع » أوضح بعض الفقهاء أن الضاربة الاقتصادية لاتخرج 
عن كونها قمار نحرمه الشريعة الاسلامية شأنها فى ذلك شأن تحريم الرهان أو المقامرة على فوز 
حصان فى سباق اليل » وأن تحريم الشريعة الاسلامية ها لاتخرج عن كونه حرص منها على 
تحقيق الكمال للأسراق نع أى شكل من أشكال الاحتكار أو الاستغلال أو الملحاطرة غير 
الحسوبة » والحرص على تقيق أسعار عادلة للعملات الأجحبية مقابل العملة امحلية ولاتحقق 
الأسعار العادلة مام يتم تحرير قوى العرض والطلب فى الأسواق ٠‏ ونظرا حرص الاسلام على 
كمال الأسواق فقد فرض العديد من القيود على المضاربة الاقتصادية لضمان وجحود العلومات 
الكافية عن الأسواق ولتحقيق الاستقرار ها » ومن أحل ضمان المعلومات التامة عن الأسواق فقد 
حرم الاسلام عقود (تلاقى الجلب) » والتى يقوم فيها التجار باعراض التجارة قبل وصوها الى 
البلاد وشراء الكميات وإحفائها عن الستهلكين » وعدم طرحها فى الأسواق » وبيعها بأسعار 
ترتفع عن أسعار العرض والطلب التى عكن أن تتحقق اذا ماطرحت هذه الكميات فى 
الأسواق" ٠‏ رلايخفى ماينطوى عليه ذلك من استغلال من حانب التجار للمواطنين وتحقيق 
ارباح طائلة على حساب أفراد ابحتمع » دون وجه حق » كما أوضح الفقهاء أن الاسلام حرص 


(1) Hussein E.Kotby , op. cit , pp 21 - 94 . 
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على استقرار قيمة أسعار العملات فى الأسواق لمنع التقلبات العنيفة وا مغاحة التى يكون هما آثار 
ا ا 

ويجدر الاشارة إلى أن هناك بعض الفقهاء الحدين الدين يرون أن المضاربة الاقتصادية ها 
حوانب اجابية وحوانب أحرى سابية ٠‏ وأن الاسلام بلك من الأدوات مايساهم فى تعميق 
الحوانب الاججابية والقضاء على الحوانب السلبية وهو مايعنى أن المضاربة الاقتصادية ليست منوعة 
بشكل مطلق فى الشريعة الاسلامية © إذ أن المضاربة الاقتصادية من ايجايياتها امكانية 
تخفيض الأسعار لصا الواطنين عندما يقو الضاربون بحجب جانب س الطلب عن الأسواق > 
ما يؤدى الى وحود فائض عرض غير حقيقى يتزتب عليه انخفاض أسعار العمملات التداولة فى 
الأسواق ٠‏ 

ولايخفى أن هذا ا مغهوم للمضاربة الاقتصادية (امقامرة) - فى رأينا - يتفق مع مقاصد الشريعة 
الاسلامية الغراء » التى تمنع وحود أية قوى معوقة لحرية تلاقى قوى العرض وقوى الطلب 
الحقيقية وليس المصطنعة » وهو مايعنى أن الاسلام لايعازف بأى جرانب ايجابية للمضاربة 
الشرعية ( المقامرة ) ويعتبرها نوعا من ايسر الذي هو رحس من عمل الشيطان » ويجحب اجتنابه » 
شأنه في ذلك شأن لمر والأنصاب والأزلام الي أمرنا ا لله سبحانه وتعال بأحتنابها حتى يتحقق 
نا الفلاح والخبر ثي الدنيا والآحرة . 

وقي ضوء ما سبق فإن الواضح أن الغالبية العظمى من آراء الفقهاء الحدثين تحرم المضاربة 
الاقتصادية (القامرة) القائمة علىالاحتكار والاستغلال بسبب مايازتب عليها من أضرار بأسراق 
العملات الأحنبية وتحقيق مكاسب لبعض التجار على حساب المصال العامة للأفراد وبدون وجه 
حق » أو تحقيق حسائر باهظة للبعض الآخر يتب عليها أضرارا للاقتصاد القومى بصفة عامة.. 

٤‏ مدى مطابقة صور المعاملات المعاصرة فى أسؤاق العملات الأجبية لأحكام الشريعة 
الاسلامية: 

توجد عدة صور للتعامل فى أسواق العملات الأجنبية منها : التعامل بالبيعم والشراء فوراً يدا 
بيد» والتعامل عن طريق تحويل النقد الأجنبى من حلال الحسابات المصرفية » وكذلك التعامل 
بالمضاربة (المقامرة) فى أسواق العملات الأجنبية للحصول على أقصى ربح نمكن ٠‏ وقد تناولت 
هيئة الفتوى والرقابة الشرعية فى بنك دبى الاسلامى الصرر المذاكررة وبيشت مدى مطابقتها 
للشريعة الاسلامية كما يلى : 


(1) Ibid , p 93 


أولا : حكم تبادل العملات مصرفيا : إذ ورد الى هيئة الفتوى سؤال نصه :"ماحكم 
شحصين: الأول مسافر من فرنسا الى الحزائر » الثانى باق فى فرنسا » يقول الأول لصاحبه د 
قى حسابى المصرقي بفرنسا ملغ كذا بالفرنك الفرنسى » وأنا بالقابل أعطى أهلك فى بلدك ملغ 
مقابلا بالعملة الو طني "٩‏ 

الفتوى : " تبادل العملات جاثز من حيث الأصل اذا تم الاستلام يدا بيد » ونظراً اتعقد 
الحياة » وتيسيرا على الناس » يقوم الاستلام الحكمى مقا الاستلام الفعلى يدا بيد » وذلك 
استتناسا ما کان یفعله عبد الله بن الزبیر رضي | له عنه اذ كان المسافر الى العراق لایعطيه تقوداً؛ 
حشية أن تضيع فى الطريق ویکتب له كتابا لیتسلم بدلا منها » من أحيه مصعب فى العراق " 

بناء عليه يتعن الاتفاق بين الطرفين على القيمة المستحقة بالعملة الأسرى بسعر اليوم » وأن 
EERE‏ ر مرا البنك الموحود به حسابه بتاريخ نفس اليوم بالعملة الأحرى ". 


زارف لري ال كور ان الا كني وي تام الاسام واي للنقود » يهدف 
التيسير على الناس وحهاية أمواهم من الضياع فى الطريق فى حالة السفر من دولة الى انحرى 
وذلك مع ملاحظة أن يتم الاتفاق على سعر المصرف بين العملتين بسعر اليوم (السعر الحاض) 
وأن التقايض يكون في نفس البجلس . 

ولاجرز ان کون تاریخ غ الاستحقاق الكوب على الشيك › أ e‏ 
أن يكون الشياكف مصرفيا E NEE‏ أحد البديلين نقدا 
بالكامل » والآحر ورقا مصرفيا يدفع بالتقسيط ا TT‏ 
صرف تلف عن سعر يرم التعاقد أو التقابض . : 

ورغم کل ماسبق فاننا رى أن الحفاظ على بات سعر الصرف _حتى موعد تحصيل 
eS‏ ت أسعار العملات الأجحبية كش من 

فى اليوم الوا-حد» اذ أن البنوك تعن الآن لاثة أسعار يومية E‏ 

yT‏ الاقفال » وسعر منتصف اليوم » فاذا فرضنا أن هناك ورقة 
مصرفية أو شيكا يدقع بالعملة الاجنبية حصل عليه أحد التعاملين بسعر الاقفال » ثم ذهب الى 
البنك فى صباح اليوم التالى لصرف المبلغ فانه بطبيعة الحال سوف يصرفه بسعر يزيد أو ينقص 
عن ساعة الاتفاق أو التقابض فى البجلس » وهو ماعل مشل هذه المعاملات تلحقها شبهة 
القحريم٠‏ ومن ثم لابد من الببحث عن صيغة أو نموذج جديد للتغلب على مشل هذه الشبهات 
عند التعامل فى النقد الأجنبى من خلال الصارف » أو الصيارفة ٠‏ 


(۱) بنك دبی الاسلامی » جلة الاقتصاد الاسلامی » العدد ۱۰١‏ » رجحب ٤۱۰‏ ۱ه فیرایر ۲۱۹۹۰ ص ۲۹ - ٠ ٣٠١‏ 
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انيا : المناجرة بالعملات الأجبية فى الأسواق الحرة : والصيغة الثانية الى سملتها فتوى هيعة 
الرقابة الشرعية لبنك دمى الاسلامى وردت فى السؤال اتال : ° . 

هناك مسألة من مسائل المال ثار حوها الكثير من الكلام وابحدل فمنهم من ذهب الى الحل 
SS‏ الطرفين » والمسالة أثارت قلق 
أهالى هذه القرية الباحثة عن احق إن شاء | لله " وتتلحص المسألة فى حكم الشرع فى المتاجرة 
بالعملة الصعبة فى مقابل العملة الحلية ٠‏ هذا واذا علمنا أن الوضع عندنا وصل الى درحة من 
الخطورة على الاقتصاد الوطنى بشكل كلى وعلى العملة الحلية "الدينار الجزائرى" بشكل حاص 
حيث نحد أن قيمة الدينار قد انهارت فى السنوات الأحيرة بسبب تأثير الأزمة الاقتصادية وبعض 
الاجرا اعات الحكومية -فى السوق الوازية "السوداء" الى درجحة تنذر باخطر حيث وصل الى هذه 
الساواة : ١‏ دنار حزائرى = ٦ر٥1۹‏ فرنكات فرنسية مع العلم أن سسعر الحكومة الرس مى هر 
ادح = ۱۸ر١‏ ف ف ۰ 

والشىء الذى دعا الى القلق هو : أن الكثرر من أبناء هذه القرية لديهم حسابات فى البنلك 
CE‏ "عدم وجود المنحة السياحية فى طرف الدولة" . 
لذا أبت على نفسى الا أن أسألك جوابا شافيا من الناحية الشرعية والاقتصادية والقانونية محكم 
تخصصك فى الوضوع ٠‏ 

ثالغا : المعباربة بالعملات الأجبية : فى سؤال آحر ورد الى هيئة الفتوى ببنك دبى الاسلامى 
وردت صيغة الضاربة الاقتصادية بالعملات الأجنبية كما يلى : 

السؤال : " إن تهافت الناس على الصرافة » كما بحدث فى لبنان » بقصد الضاربة 
بالعملات» نی أكبر أرباح مكنة يؤدى الى بابلة الأسواق وارتفاع أسعار العملات الاجنبية 
ارتفاعا بدون مبرر فعلی ولیس مبنیا على ى منطق » ويؤدى هذا الى ارتفاع اسعار السلع 
الاساسية بشكا حنونى » والناس العاديون فى النهاية يدفعون هذا الأمن الباهظ » ليعود فى 
حيو ب اطعشعين » والبترين ٠‏ 

gy‏ ا 
وبدون ربا ؟ اذا كان ذلك شرعا غير جائز » فمساحكم العامل » أوالموظف ا و أصحاب الدحل 
احدود الذى قد يضطر الى صرف مالديه من نقود محلية وابداها بعملات أجنبية حفاظا على 
مدحوله » ومدخراته ورأس ماله على أن يعرد لصرفها إذا اضطر للدفع بالعملة الوطنية » ولكن 


(۱) لمر جع السابق »> ص ۴۳۰ - ٣١‏ . 
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فى الفترة التى يناسبه فيها سعر الصرف علما بأن هذا الصنف من الاس الذين يحفظون 
مدخراتهم من الذوبان السريع لقيمتها يساهم - غالبا بحسن نية - مع اولك الجشعين - الذين 


لايخافون الله - بتدهور قيمة العملة الوطنية » بسبب زيادة الطلب على العملات الأجنبية ' ۰ 


الفتوى : " وقد تدارست الميعة موضوع بمارة العملة » والملابسات الحيطة بها من نواحیها 
الشرعية والاقتصادية والقانونية » وقد توصلت بعد الدراسة » والبحث » إلى الحواب التالى : 
الأصل أن الاتحار بالعملة مباح شرعا ولاشىء فيه »> بشرط أن يتم التعامل فى حدود العرض 
والطلب العتاد للناس » واذا تعدى التعامل هذه الحدود الى درحة الاحتكار والاستغلال كان 
ضارا بالحتمع وأصبح غير جائز شرعا » ويجوز لولى الأمر تغيير الباح ما ينع الضرر عن السلمين 
ويحقق مصلحتهم عملا بقاعدة لاضرر ولاضرار» ووحب على الأفراد الامتال لما جحقق مصلحة 
الحماعة. 

وترى اللجنة بعد امعان النظر فى واقع الأحوال أن مشكلة انخفاض عملة بعض البلاد ترح 
أساسا الى الخلل الاقنصادى العام والى فرض النظام الربو ی غير الإسلامي فى بلاد المسلمين والى 
الشطط فى التغيبر دون مراعاة للواقع الاقتصادى وائتناسا ما تقسدم فان الاتجحار بالعملة اذا كان 
متسما بالاحتکار والاستغلال کان غیر جائز شرعا ۰ 


ومن الفتوى السابقة يتضح لنا فى حلاء » أن المتاحرة بالعملات الأحببية فى الأسواق الحرة 
حلال » ولاشىء فيها حيث تتحدد الاسعار للعملات المتاجحر بها على أساس العرض والطلب 
ودون اكراه أو استغلال أو احتكار ٠‏ وفى حالة تجاه الأوضاع الاقتصادية لاحدى الدول الى 
التدهور فان ذلك ينعكس على قيمة عملة هذه الدولة مقابل عملات الدول الأحرى نما يؤدى 
الى انخفاض قيمة عملة الدولة التى تعانى من مصاعب اقتصادية وفى هذه الحالات جد أن السوق 
الموازية - السوق السوداء - للعملات تحرى فيها كثير من المعاملات حلافا للسوق الرسمية التى 
تحدد السلطات الاقتصادية فيها أسعار غير مجحزية أو غسير حقيقية ٠‏ وتعتير الفتوى أن مشل هذه 
الحالات تحدث بسبب تطبيق النظام . المصرفى غير الاسلامى - النظام الربوى فى بلاد المسلمين ٠‏ 
ولكن يستطيع ولى الأمر أن يغير الباح لنع الضرر عن المسلمين وتحقيق مصالحهم ٠‏ ومن قبيل 
ذلك منع وتحريم التعامل فى الأسواق السوداء للعملات الأجبية نع تدهسور قيمة العملة الوطنية 
وزيادة أعباء ميزان المدفوعات » وتحقيق الثراء الفاحش لجار العملة على حساب بقية أفراد 
الشعب . 


. ٣۲ - المر جع السابق » ص۳۱‎ )١( 


ويستفاد من ذات الفتوى أيضاً » أن الضاربة الاقتصادية بالعملات الأحنبية » للحصول على 
أكبر ربح غير مباحة من وحهة نر الشريعة الاسلامية بسبب مايتزتب عليها من أضرار اقتصادية 
وبسبب ماتنطوى عليه من استغلال وعدم وحود عرض أو طلب فى أسواق التعامل ٠‏ 

رابعا : تعجيل سداد العملات الأجنبية : اذا كان الال فى الذمة مؤجلا » وقبل الموعد أراد 
الدين أن يعجل الدفع » فما هو الحكم اذا تم مع الصرف أى استبدال الدراهم بدنانير أو الدنانير 
بدراهم؟ 

جام فی الخی E‏ 
قول الشافعي » لأن ا E‏ 
قسطا من الثمن ٠‏ والآحر : الحواز وهو قول أبى حنيفة لأنه ثابت فى الذمة .منزلة المقبوض › 
فكأنه رضى بتعجيل المؤحل ٠‏ والصحيح الجواز » اذا قضاه بسعر يومها و لم عل للمقضى فضلا 
لأحل تأحيل ما فى الذمة » لأنه اذا لم ينقصه عن سعرها شيئا فقد رضى بتعجيل مافى الذمة بخير 
عوض فأشبه مالو قضاه من حنس الدين » وم يستفصل النبى صلى الله عليه وسلم »| 
عمرحين سأله ولو افرض الحال لسأل واستفصل" . 

ويعنى ماسبق أن الراحح من الآراء الفقهية هو حواز تعجيل السداد على أن يكون بسعر يوم 
الاتفاق دون احتلاف السعر فى مقابل الزمن نتيجة تعجيل السداد الؤحل ۰ 

خامسا : تأجيل صرف العملات الأجبية : يلجا بعض المتعاملين فى الوقت الحاضر إلى بيع 
العملات الأجنبية مع الأحل نظير زيادة ف فى اللمن عن سعر التداول اليومى فاذا اراد أحدهم 
استبدال الف دولار أمريكى بجنيهات مصرية » فيقال له أن السعر الحالى للدولار بسعر تلابة 
E E‏ 
E I NS oT‏ 
الو لار بتر اة هات ر هسة وسبمن قرشا) وهكذا يزيد السعر كلما زاد الأحل . . 

ومن العفق عليه شرعاً » أن التأحيل فى الصرف » لاججيزه أحد » لأنه بخالف ماأمر ا 

- التأحيل لأن القبض شرط لصحة الصرف باتفاق الفقهاء لأحاديث الرسول صلى الله عليه 
وسلم ۰ 
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- زيادة تمن العملات الأجنبية مقابل الزمن أو زيادة أجل الاستحقاق » وهو ماينطوى على 
الربا فی شکله وجوهره ۰ 

واذا كان هناك من يرى أن الربا لايقع الا فى الذهب والفضة وأن العملات مثل السلع جوز 
فيها السلم فان الرد على ذلك يكون بأن النقود الورقية تقوم مقام الدينار والدرهم وتشازك معها 
فى الثمنية » كما أن السلم لاججوز فيما يقوم به السعر وذلك لقول أبى سعيد الخدرى - رضى 
الله عنه - "٠‏ السلم ما يقوم به السعر ربا" . وقد فطفت هيمات الرقابة الشرعية فى البنوك 
الاسلامية الى ذلك » كما أوضح جحمع البحوث الاسلامية ذلك فى فتواه عام ٠۹٠١‏ وأقر زكاة 
النقود فى العملات المعاصرة " . 


ويستفاد ما سبق أن تأحيل صرف العملات الاجنبية يخير باطلاشرعاً » ويشتمل على الربا 
ولا بمكن قبول السلم فى بيع العملات باعتبارها أمانا ویکون ربا كذلك . 


E 
, £۷ - £١ دھ. على السالوس » النقود واستبدال العملات » مرجع سابق ۲ ص‎ )١( 
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الفصل الثالث 


النماذج الملستعملة حاليا 
والنماذج المقزحة للتعامل فى أسواق العملات 


الأجنبية بما ينفق مع أحكام الشريعة الاسلامية 


Converted by Tiff Combine 


الفصل الثالٹ 


اللماذج المستعملة حالیا 
واللماذج لمغز حة للتعامل فى أسراق العملات الأجنبية بما ينق مع أحكام الشريعة 
الاساامية 


تنعامل الصارف » وش ركات الاستثمار » والأفراد حاليا فى أسراق العملات الأجنبية » على 
أساس البيع الحاضر » والبيع الآحل » وذلك مع احراء عمليات التحكيم فى البيع الحاضر 
للعملات ٠‏ وذلك بالاضافة الى ا لمضاربة الاقتصادية فى الأسواق الدولية للعملات الحرة ٠‏ ونوضح 
ماسبق کما یلی : 

أ عمليات التعامل فى الاسواق الحاضرة : تحدث هذه العمليات بيعاً وشراءٌ» ويكون 

التسليم والتسلم فى نفس الحلس أما يدا بيد » أو عن طريق القيود الدفترية فى حسابات المتعاملين 
عن طريق البنوك أو السماسرة » أو عن طريق السندات الاذنية التى يصدرها امتعاملون بالبلغ أو 
القيمة المتفق عليها » وتكون هذه السندات قابلة للتداول. تقوم أسواق التعامل أو البورصات 
بالاعلان اليومى عن أسعار الافتاح والاقفال وذلنك بالنسبة للتعامل التقدى بالبنكنوت » أو 
التحويلات المصرفية من خلال الحسابات والتى عادة ماقختلف اسعارها عن أسعار البيع والشراء 
للبنكنوت الفورى » وتكون أكثر ارتفاعا عن أسعار التعامل بالبنكنوت ٠‏ ويكون اعلان الأسعار 
لكل من عمليتى البيع والشراء فى كل حالة ٠‏ ويكون هناك فرق بين أسعار البيع واسعار الشراء 
ثل الربح الذى يحصل عليه الصرف أو السمسار أو الصيارفة من الاتجار فى العملات الأجنبية › 
وتعبرالاسعار العلنة فى الأسواق عن حقيقة العرض والطلب والعوامل الؤثرة عل ىكل منهما وذلك 
فى الدول أو الأسراق التى تتصف با حرية التامة أو المنافسة الحرة ٠‏ 

* عمليات التحكيم :يقوم التعاملون فى الأسواق الحاضرة للنقد الأحنبى بشراء عملات 
أحنبية من سوق أحنبية معينة ثم بيعها فى سراق أجنبية أخرى بالسعر الحاضر للحصول على 
أرباح حيث يكون الشراء بسعر ريص » ما البيع فيكون بسعر مرتفع نسبياء ويزتب على 
تكرار هذه العملية تحقيق التوازن بين أسعار العملات الاحنبية فى الأسواق الحاضرة اذا ماكانت 
هناك امكانية لتحويل العملات الأجبية عبر ختلف دول العا لم أو فى حالة عدم وجود رقابة على 
النقد الاجنبى والتعامل فيه ٠‏ 

* تجارة العملات الأجنبية : تلجأ بعض البنوك والش ركات المالية أو المصرفية والأفراد الى 
التجارة فى العملات الأجحنبية ؛ بهدف الربح المرتفع من خلال عمليات الصرف الاحنبى 
(موذج بيت التمويل الكويتى) . 


A 


وفى نفس الوقت » فان هناك بعض المتاحرين فى العملات الأحنبية > بهدف اجراء العاملات 
الدولية المصرفية وليس بهدف الربح (موذج بنك دبى الاسلامى) ٠‏ 

وينطوى الانجار فى العملات الأحنبية على قدر مرتفع من المخاطرة » الى قد يازتب عليها 
حسائر حتملة » تؤدى الى ضياع الأمرال الخاصة بأصحاب الودائع » أو أصحاب رأس المال » 
وهى بطبيعة الحال تحتلف عن عمليات التحكيم السابق الاشارة اليها والتى تؤدى الى نحقيق 
التوازن بين أسعار العملات الأجنبية التداولة فى أسواق العملات الأجحنبية ٠‏ 

ب - عمليات التعامل فى الأسراق الآجاة للعملات المختلفة : تحدد هذه العمليات عندما 
يتفق التعاملون فى أسواق العملات الأجنبية على بيع » أو شراء » عملات أحنبية يتم تسليمها فى 
المستقبل على أساس سعر يتفق عليه فى الحال » أى أنها عقد لازم فى موعد استحقاقه » ويخضع 
لأحكام القانون الوضعى فى حالة عدم التنفيذ ٠‏ 

وتحرم قوانين إنشاء بعض البنوك الاسلامية هذه المعاملات على الاطلاق حيث نص قانون 
إنشاء البنك الاسلامى الاردنى على شراء وبيع العملات الأجنبية على أساس السعر اللحاضر دون 
السعر الآحل ٠‏ وكذلك يفعل بنك فيصل الاسلامى السودانى ٠‏ 

وباستقراء النظم المتبعة فى أسواق الصرف الآحل › ضحد أن هناك علاقة وثيقة بين السعر ' 
الآحل للعملات الأحنبية » وأسعار الفائدة » حيث يقوم المتعاملون بشراء العملات الأحبية › 
وإيداعها فى المصارف الأجنبية » حن حلول موعد استحقاق العملات الآجلة والحصول على 
فائدة ايداع خلال الفترة من تاريخ التعاقد الى تاريخ الاستحقاق ٠‏ وعادة ماتؤثر الفائدة على 
الفرق بين السعر الحاضر للعملات الأحبية والسعر الآحل ها» اذ أنه فى حالة ارتفاع سعر 
الفائدة التى حكن الحصول عليها فى الخارج عن سعر الفائدة فى الداحل يقوم المتعاملون بيع 
العملات الآجلة بسعر يقل عن سعر الصرف الحاضر ٠‏ وف حالة انخفاض أسعار الفائدة على 
الودائح فى الخارج عن أسعار الفائدة فى داحل البلاد دد البائعون سعرا آجلا مرتفعا عن سعر 
الصرف الحاضر .عدار الفرق بين سعر الفائدة فى الداحل وسعر الفائدة فى الخار ع" . 

وقد تلجأ بعض البنوك » أو ش ركات الاستشمار أو الصيارفة الى تقديم عملة حاضرة لمؤسسة 
مالية مقابل التزام هذه المؤسسة بتسليم مبلغ محدد سلفا من عملة أحنبية أحرى فى تاريخ لاحق 


)١(‏ د٠‏ سامى مود » أعمال الصرف رتبادل العملات » رأحكامها فى الفقه الاسلامى » ورقة عمل مقدمة الى امو تر الثانى 
للمصرف الاسلامی » الکویت » مارس ۱۹۸۳ › ص ۲۳۰ - ٠ ۲٣٣۲‏ , 
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لناريخ الاتفاق أو التعاقد ٠‏ ولايخفى أن مثا ل هذه المعاملات لايتحقق فيها التقابض الفررى رهمى 
محظطورة e‏ 

- المضاربة الاقتصادية (المقامرة) : سبق أن تعرضنا لتعريف المضاربة الاقتصادية »› 
مرق تھا الڪدثين منها o yS‏ 
وشيوعاً » فى الأسواق العالية نظراً لا يازتب عليه من تحقيق آرباح کبیرة حلا تزید على رس 
امال أو رصيد التعامل لتجار العملات امتداولة . غير أنه بعكن أن يؤدي إلى تحسائر فادحة جحلا 
تبدد معها رأس الال كله . وتظراً لأنها تنطري على قوى صورية للعرض و الطلب لشربها 
الاحخكار والاستغلال فإن كثرا من فقهاء السلمين برى فيها شهة ريم لأن تحديد اقيم جغرج 
عن ارادة المتعامل فىالعملات الأجنبية ویصبح شأنه فی ذلك شان القامر » والمعروف أن الاسلام 
حرم الميسر ورغم ذلك فان ب بعض الفقهاء ينفى تهمة ايسر أو القمار عن هذه العاملات لأن 
التوقعات التى يتوقعها التعامل فى السوق قد تتحقق وبربح » وقد لالتحقق فيخحسر شأنها فى 
ذلك شأن أسعار أية سلعة أو بضاعة ولم يقل RT‏ 
والقمار ٠‏ كما آنه لم يره نص يحرم تبادل العملات بهسدف تحقيق الأرباح من فروق الأسعار 
والأصل فى العقود الاباحة الا ماورد فيه نهى أو تحريم ° . 


اللماذج المقازحة : 

رأينا فيما سبق » أن حكم الاسلام فى التعسامل فى العملات الأجنبية غاية فى البساطة » 
والوضوح حيث يشازط راز المعاملات من الناحية الشرعية أن يكون تبادل العملات الحلية 
بالعملات الأحنبية على أساس سعر السوق (العرض والطلب) وبشرط القبض الفورى يدا بيد . 
وتتحقق هذه الشروط ف العاملات في أسواق أسعار العملات الأجبية الحاضرة عند التعامل 
النقدي . أما بالنسبة للتحويلات المصرفية فقد رأينا بعض الفقهاء مجيز التحويل على أساس القبض 
الحكمى بالقيود الحسابية ودلالة العرف والمعروف كالمشروط ٠‏ كما أن تحويل النقود ليس مغل 
بیع العملات حتی یکون يدا بید ۰ 

ويجتهد بعض الفقهاء » فيرى إمكانية تكييف الموضوع على أنه حوالة على مدين وذلىك بأن 
يقوم العميل بشراء العملات الأحنبية من البنك » عن طريق حسابه لديه بالنقد احلى » فيصبح 


() ده محمد عبد الله دراز » الربا فى نر القانون الاسلامى » الاتحاد الدرل لبوك الاسلامية » القاهرة » بدرن تاریخ › 
ص ۱٤‏ - ۱۷ . 


(۲ ) مد حی الدین آحمد حسن » مر حع سابق » ص ۳۲٤‏ . 
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الرالة على مدين » أو يكون التحويل المصرفى الخارحى مزدوجا من عمايتون هما : بيع الدين › 
وحوالة الدين » وهما حائزان شرعا طالا أنه لايوحد تأحير زمنى » ترتب عليه شبهة الرباء ون 
التحويل يتم على أساس السعر السائد فى الأسواق للعملات الأجبية (السعر الحاضر) وقت 
القحويل ٠‏ 

ونقرح الدموذج التالى لإتام الدحويلات المصرفية : 

اذا كان للعميل حساب حر بالنقد الأجبى لدى أحد البنوك فانه يستطيع سحب شيك على 
حسابه لدى البنك بالعملات الأجحنبية وارسال الشيك الى الدائن على عنوانه فى الخارج ليقوم 
بتحصيل قيمته بالداحل من البنك المراسل فى الخارج دون الحاحة الى التحويل من احدى 
العملات الى احرى ٠‏ 

کما ی بستطيع العميل الذى ليس له حساب حر بالنقد الأحنبى أن يشازى النقد .الأجنبى من 
أحد البنوك أو أحد الصيارفة ثم يقوم بايداع العملات الأجنبية لدى البنك الذى يتعامل معه 
ويسحب عليه شيكا مقبول الدفع بالعملة الأجنبية » ويقوم بارسال الشيك بالبريد الى الدائىن فى 
الدولة الاجنبية حیٹ یقوم بدوره بتحصيل قيمته من البنك الراسل فى النارج دون وحود أى 

ولايخفى أن كافة العمولات » والمصروفات الادارية القى يتقاضاها البنك الحلى أو البنك 
المراسل تعتبر حائزة شرعا ٠‏ غير أن البنك فى هذه الحالة ليس مضطرا الى اضافة قيمة المصروفات 
والعمولات الى تمن بيع النقد الاحنبى . 

ريجدر الإشارة الى آنه فى بعض الدو ل التى تنبع المبادىء الاشتراكية فى ادارة الاقتصاد القومى 
لاتسمح للأفراد والصارف الخاصة بالتعامل فى النقد الأحنبى » وفى مثل هذه الحالات يصعب 
شراء العميل لانقد الأحنبى مباشرة من الأسواق ثم ايداعه فى البشك والسحب عليه بشيكات 
كما نقترح ٠‏ وللتغلب على ذلك يضطر العميل الى ايداع نقد محلى لدى أحد البنوك الحكومية 
ثم يطلب اليه تحريل نقد أحنبى بالقيمة المعادلة بالسعر الحسابى الىذى تحدده الحكومة فى ظل 
الرقابة على النقد » الى الدائن فى الخارج ٠‏ ومن ثم فائه لامناص من اتباع أسلوب بيع الديسن ثم 
العملة الاحنبية للعميل » وكل ذلك جائز شرعا » قياسا على الحوالات الداحلية ٠‏ 

وقد يسحب العميل شيكا بدون غطاء على أحد الوك » فيكون مثابة تسهيل مصرفى »› 
وعثابة أمر » من البنك الساحب للبنك المسحوب عليه باقراض العميل الستفيد قيمة الشيك مح 
ضمان البنك الساحب للقرض أو باصم من حساب البنك الساحب لدى البنك الملسحوب 
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عليه ٠‏ كما يمكن اعتبار ذلك عقد بيع للعملات الأجنبية من البنك الى العميسل فى حدود قيمة 
الشيك التى تعتبر دينا فى ذمة المستفيد (العميل) مقدرة بالعملة الحلية ٠‏ وذلك دون أن يكون 
اللمن مجحلا حتى لايكون بيعا للدين بدين (الكالىء بالكال م المنهى عنه ٠‏ وفى حالة تأحيل 
الثمن يجب أن يكون بعقد مستقل عن عقد بيع العملات الاجنبية حتى يكون جائزا من الناحية 
الشرعية ‏ . 

المعاملات الآجاسة : سبق أن أشرنا إلى أن الإسلام يحرم تأجيل ممن العملات » ويشارط 
القبض الفورى يدا بيد فى ا مجلس » ودون لبس » وأن يكون السعر حسب السوق الحرة. 
ولذلك ترفض كير من البنوك الاسلامية التعامل الأحل فى العملات الاجنبية » غير أن بعض 
الجتهدين المعاصرين يرون جواز التعامل الآجل فى النقد الأجنبى فى عمليات التجارة الخارحية أى 
أن شراء العملة يكون بغرض دفع تمن سلعة تستورد من الخارج ° ٠‏ قد حاول البعمض الآحر 
تصوير المعاملات الآجلة فى سوق الصرف على أنها مواعدة على الصرف ٠‏ ولكن الشواهد 
تيين أن العقد يكون ملزما فلا يكون مواعدة كما أن الكشير من الروايات رالاجتهادات الفقهية 
القديمة والمعاصرة ترى عدم جواز المواعدة فى الصرف ٠‏ وبذلك فانه لامجوز الاتفاق على سعر 
صرف مقدما » ويتم التنفيذ فيما بعد » الاافى حالة المواعدة دون وجود عقد مازم فى رأى 
البعض » أو عدم جوازها على الاطلاق فى رأى البعض الآحر ” . وفى رأى بعض الفقهاء 
العاصرين أنه عكن للعميل أن يطلب من البنك الذى يتعامل معه أن يتعاقد نيابة عنه مع البنك 
الركزى على شراء آجحل لعملة البلد الصدر مقابل مبلغ معين يتفق عليه الصسدر والمستورد لكى 
يضمن الستورد عدم اضطراره الى دفع زيادة عن القيمة التفق عليها مهما احتلفت أسعار الصرف 
بعد ذلك بشرط عدم تأجيل الثمن فى نفس العقد يكن أن يكون فى عقد مستقل ‏ . 

والواقع أن كافة هذه التخريجات » غير صحيحة » طالا أن العقد مازم » وليس مواعدة على 
الصرف » وهى التى كرهها الكثير من الفقهاء فى الصرف ٠‏ ومن ثم » فإنه لابد من البحث عن 
صيغة احرى أكثر قبولا من وحهة نظر الشريعة الاسلامية» وهو ما نحاوله فى النموذج التالى : 

* نموذج مقترح للمعاملات الآجلة : يستهدف التعاملون فى الأسراق الآجلة للعملات 
الأحنبية عدم التعرض لحاطر تقلبات سعر الصرف ويمكن تحقيق ذلك اذا ماكانت المعاملات 


٠ ٠٤١ السيد عمد باقر الصدر » البنك اللاربوی فى الاسلام » مرجع سایق » ص‎ )١( 
حمود أبو السعود » الاستئمار الاسلامى فى العصر اراهن ء جلة السلم العاصرء العدد ۲۸ » دیسمیر ۱۹۸۱ء‎ )۲( 
. ۱۰۲-۱۰۱ ص‎ 
. ۲٤٤ ¬ ۳٣١ امد ی الدین آحمد حسن » مرجع سابق » ص‎ )۲( 
. ۱۲۹ - السید محمد باقر الصدر » مرجع سابق » ص۱۳۸‎ )٤( 
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الآجلة بين العميل » والبنك تم فى أسواق قتع باستقرار سعر الصرف ٠‏ ونقتزح أن يكون 
لدى البنوك (وحدة نقد حساية اسلامية) » تدحذ أساسا لتسوية الحسابات بين العميل » والبنك 
وبين الصدر والمستورد على مستوى الدول الاسلامية ٠‏ وجب أن يتم تحديد قيمة للوحدات 
الحسابية الاسلامية على أساس معادل لوحدات حقوق السحب الخاصة » أو وحدة النقد 
الاوربية مع تحديد وزن معادل من الذهب للوحدة الحسابية المفترحة ٠‏ وفى هذه الحالة جحد أنه 
لایکون هناك بيع وشراء آحل لعماة ما مقابل عملة اخرى » بل برد تسرية حسابية بالعملة 
امقر حة التى تمل آوزانا نسبية لعملات الدول الاسلامية الى تتمتع بوزن نسبى مرتفع نسبيا فى 
التجارة الدولية ٠‏ 
ويجدر الاشارة الى أن تسوية الحسابات الآحاة بالوحدة الحسابية المقترحة » لايتضمن سدادا آحلا 
للحملات» بل يتم دفم العملات فورا والحصول على وحدات -حسايية معادلة (يعاد دفعها الى 
الدائن الذى بمكنه تحريل قيمتها الى وحدات حقوق السحب الخاصة والحصول على قيمتها 
باحدى العملات الدولية القابلة للقحويل . 

ولايخفى أنه اذا كانت الشريعة الاسلامية تشترط المناحزة فى التعامل بالعملات الاجنبية فان 
ذلك غير مشرط فى الو حدات الحسابية التى لاتعتبر عملات متداولة بل سلة عملات حسابية 
تستنحدم فى تسوية المدفوعات الحاضرة والآحلة على السواء ولا وزن محدد من الذهب لضمان 
استقرار قيمتها مقابل كافة العملات العامية ٠‏ ويعكن استخدام هذا النموذج أيضا فى بيوع 
الرابحة للسلع المستوردة من اللخارج دون اشتزاط انفصال عقدى العملةء والمرابحة للآمر بالشراء ٠‏ 

* نموذج المضاربة الاقتصادية ‏ أو تجارة العملات الأجبية : 

أوضحنا فيما سبق أن المضاربة الاقتصادية فى العملات الاحنبية ينطوى على مخاطر كبيرة 
تحعل الكثير من الفقهاء يقولون بعدم جوازها من وجحهة نظر الشريعة الاسلامية باعتبارها مقامرة 


کالمیسر وهو منهی عنه فی الاسلام 
وذلك فى الرقت الذى يرى فيه بعض الفقهاء جرازها شرعا شأنها فى ذلك شأن أى سلعة 


وللتغلب على الخلاف السابق فى الرأى نرى أن يكون التعامل بالمضاربة فى أسراق العملات 
الأحنبية عن طريق البنوك فقط وذلك فى البورصات الحلية » وأن ينشاً صندوق لدى البنك 
ال ركزى يطلق عليه (صندوق تصحيح المضاربة) يتكون رأس ماله من مساهمات البنوك فى رأس 
مال الصندوق اختياريا ويتم استخدام رصيد الصندوق لتحقيق التوازن فى البورصات التى تحدث 
فيها المضاربة على العملات الأجنبية قى بورصات الدول الاسلامية نع حدوث تغيرات كبيرة 
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ومفاجئة فى قيمة العملات التداولة ٠‏ أما الضاربة فى الاسراق العاية فتحكمها عوامل لمكن 
السيطرة عليها ومن ثم فأنه من الأفضل بحنب المعاملات فيها على الاطلاق باعتبار أن درء 
الفاسد يقدم على حلب النافع إذ المعروف أن معاملات البورصات العالية تقوم على التأثير على 
قوى العرض والطلب بحيث تصبح السوق صورية » ويشوبها الاحتكار والاستغلال والغرر ٠‏ 
وكلها أشكال ترفضها الشريعة الاسلامية للأسواق فى الاسلام ٠‏ 


۷۹ 


Converted by Tiff Combine 


الراجع 
المراجع العربية : 
أولا : الكب : 
القرآن الكريم : 
أ - كشب النزاث : 
١‏ ابن القيم » زاد المعاد ء الحرء الثالت » المطبعة الصرية » مصر ء› ۲ ۰ 
۲) اعلام الموقعين عن رب العالمين » دار اليل » الحزء الثانى . 
)٣‏ الطرق الحكمية » مطبعة دار الفكر » بيروت ٠‏ 
؛) ابن تيمية » الفتاوى » الحزء التاسع والعشرون . 
٥‏ ابن رشد » مقدمات ابن رشد » دار صادر » بيروت » الجحزء الأول والثانى 
) ابن عابدين » رد احتار » الجزء الرابع والخامس . 
۷ ابن قدامة » المخنى » ابلحزء الرابع ٠‏ 
۸) ابن ماجة » سنن ابن ماجة » الحزء الثانى » دار احياء الكتب العربيةء القاهرة ٠‏ 
)٩‏ أبو حامد الغزالى » احياء علوم الدين » دار القلم » بيروت»ابلحزء الرابع 
)١‏ أبو داود » السنن » كتاب البيوع ٠‏ 
)١‏ البيهقى » السنن الكبرى » الحزء الخامس . 
۲ ) الحطاب » مواهب اليل » الحزء الراب ٠‏ 


۳) السمهودى » وفاء الوفا بأحبار دار الصطفى » تحقيق محمد حى الدين عبد الحميد » دار 
احیاء التراث العربی » بیروت » ۱۹۸۱ ء الجرء الثانى , 


٠ الشاطبى » الموافقات » الجحزء الثانى‎ ) ٤ 
. الشيرازى » المهذب » الحزء الأول‎ ٠ 

. الموصلى » الاحثيار » الجزء الثانى‎ ) ١ 

۷ مالك بن نس » المدونة الكبرى » الجزء الغالف ٠‏ 
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ب - الكتب الاقتصادية المعاصرة : 


٨۸‏ د آبو بکر الول › د۰ ۰ شوقی قى ا" ماعيل شحاتة ؛ اقتصاديات اللقود فى اطسار الف 
الاسلامى » مكتبة وهبة » القاهرة » ٠۹۸۳‏ . 

› أحمد عبده حمود ؛ العلاقات الاقتصادية الدولية » كلية التجارة » حامعة الأزهر‎ ٠د‎ ٩۹ 
۰ ۱۹۸۱ » القاهرة‎ 

٠‏ أحمد ى الدين أحمد حسن ؛ عمل ت شر كات الاستئمار الاسلامية فى السوق العالمية » بنك 
البركة الاسلامی للاسثمار 0 البحرين »الطلبعة الاو ی٤٩۹۸ ١‏ 

)١‏ د٠‏ حمدى عبد الحظيم ؛ سياسة سعر الصرف وعلاقتها با لموازنة العامة للدولة » مكتبة 
النهضة المصرية»ء القاهرة » ٠۱۹۷۸‏ . 

د٠‏ رفيق المصرى ؛ الاسلام والنقود » مؤسسة الرسالة يروت ۱۹۷۷ . 

› شوقى ا«ماعيل شحاتة ؛ حاسبة زكاة الال علما وعملا» مكنبة اجلو الصرية‎ ٠د‎ )٣ 
. ٠۹۷۰ » القاهرة‎ 

)٤‏ عبد العزيز ابراهيم العمرى ؛ احرف والصناعات فى الحجاز فى عصر الرسول صلى ا لله 
عليه وسلم» الناشر الولف » القاهرة » ٠۹۸۰‏ ۰ 

)٥‏ ده عبد العزیز فهمی هیکل ؛ موسوعة المصطلحات الاقتصادية والاحصائية ءدار النهضة 
العربية » بيروت . 

) د٠‏ عدنمان الد الت كى » السياسة النقدية والصرفية فى الاسلام » مؤسسة الرسالة > 
الاردن» ۹A۸‏ ۰ 

۷) د على السالوس » النقود واستبدال العملات » مكتبة الفلاح » بیروت » ٠۹۸۰١‏ ۰ 
AY‏ 


۹ د٠‏ محمد عبد الله دراز ؛ الربا فى نظر القانون الاسلامى » الاتحاد الدول للبسوك 
الاسلامية » القاهرة (بدون تاریخ) ۰ 


۰ ده مقیل #يعى ؛ الاسواق والبورصات » الناشر المؤلف » الاسكندرية (بدون تاريخ . 


ثانيا : البحوث والدوربات : 

)١‏ بنك دبسى الاسلامى » جحلة الاقتصاد الاسلامی » العدد ۱١ ٤‏ رحب ٠٤١١‏ ها فبرایر 
۰ .۰ 

۲) د٠‏ سامى هود » أعمال الصرف وتبادل العملات وأحكامها فى الفقه الإسلامى » الؤققر 
الثانی للمصرف الاسلامی › الکویت » مارس ١۹۸۳‏ ۰ 
الاجتماعيةء جامعة الکویت » المحلد ١١‏ » العدد اثالث » حریف » ۱۹۸۹ . 

cA حمود أبو السعود » الاستنمار الاسلامى ف فى العصر الراهن » جحلة المسلم المعاصر » العدد‎ )٤ 
۰ 4۹۸1 دیسمبر‎ 


ه) د. معبد على الحارحى » الأسواق المالية فى ضوء مبادىء الاسلام » من بحوث مو تمر الادارة 
المالية فى الاسلام » مؤسسة آل البيت » عمان 4۹ . 


AY 


إصدارات المعهد العالي للفکر الإسلامي 


أولاً ‏ سلسلة إسلامية المعرفة: 

إسلامية المعرفة: المباد وخحطة العمل» الطبعة الثانية» ٩۰٤۱ھ‏ /٩۹۸١م.‏ 

الوجيز في إسلامية المعرفة: اباد العامة وخحطة العمل مع آوراق العمل مۇقرات 
الفكر الإسلامي» الطبعة الأول» ١١١٠ه/۱۹۸۷ءم.‏ أعيد طبعه في المغرب والأردن 
والحرائر. (الطبعة الثانية ستصدر قريا) 

نحو نظام نقدي عادل» للد كتور محمد عمر شابراء ترجمه عن الإنجليزية سيد محمد 
سكر» وراجعه الد كتور رفيق المصري» الكتاب الحائز على جائزة الملك فيصل العالمية 
لعام ٠/٠٤٠٠١‏ ۱۹۹م الطبعة الثالثة (منقحة ومزيدة)» ۱۲٤۱ھ‏ /۱۹۹۲ءم. 

نو علم الإنسان الإسلامي» للد كتور أكير صللاح الدين أحمدء ترجمه عن الإنجليزية 
الد كتور عبد الغني خلف الل الطبعة الأول» (دار البشير/ عمان الأردن) ١٠٠٤٠ى‏ 
1 ۰م 

منظمة امور الإسلامي» للد کتور عبدالله اا ترجمه عن الإنجليزية الد كتور 
عبد العزيز الفائزء الطبعة الأرل» ۹/۰ ۱۹۸م. 

س تراثا نري للشيخ محمد الغرالي» الطبعة الثانية» (منقحة ومريدة) ١١١٤١اه|‏ 
۱م 

مدخل إلى إسلامية المعرفة: مع مخطط لإسلامية علم التارج» للدكتور عماد الدين 
خليل» الطبعة الثانية (منقحة ومزيدة)» ۱۲٤۱ه/‏ ۱۹۹۱م. 

إصلاح الفكر الإسلامي للاكتور طه جابر العلواني الطبعة الأول 

1/۲ 1۹4م. 


انيا سلسلة إسلامية النقافة: 

دليل مكتبة الأسرة المسلمة» خحطة وإشراف الدكتور عبد الحميد أبو سليمان» الطبعة 
الأرلء IAA at‏ الطبعة الثانية (منقحة ومزيدة) الدار العالمية للكتاب 
الإسلاسي | الرياض ۲ ۹/A‏ 

ل الصحوة الإسلامية بين الجحود والتطرف. للد کتور یو سف القرضاوي (بادك م 

رئاسة احا الشرعية بقطر)» ۰۸ AAA‏ 


س سلسلة قضايا الفكر الإسلامي: 
س ححية السنة. للشيح عبد الغني عبد الخالق الطبعة الأرل ۷ A/a‏ 
(الطبعة الثانية ستصدر قریًا). 


أدب الاختلاف في الإسلام» للدكتور طه حابر العلواني ربإذن من رئاسة اام 

الشرعية ‏ بقطر)» الطبعة الخامسة (منقحة ومريدة) ٤۱۳‏ ۱ه ۱۹۹۲م. 

الإسلام والتنمية الاجهاعية» للد کتور حسن عبد الحمید الطبعة الثانيةهء ٤١١‏ ١ه/‏ 
۲م 

كيف نتعامل مع السنة النبوية: معام وضوابط للدكتور يوسف القرضاوي» الطبعة 
الثانية ۱٤۱۱‏ ه/ ۹۹۰٠م.‏ 

کیف نتعامل مع القران: مدارسة مع الشيخ محمد الغرالي أجر'ها الاأستاذ عمر عبید 
حسنة» الطبعة الثانية» ۱٤۱۲‏ ه/ ۱۹۹۲م 

مراجعات في الفكر والدعوة والح ركةء للأستاذ عمر عبيد حسنة» الطبعة الأول 

۲ هھه/ 1441م. 


رابغا س سلسلة المہجية الإسلامية: 1 
أزمة العقل المسلم» للدكتور عبد الحميد أبو سليمان» الطبعة الأول 
۱/۲ 1۹4م. 
النبجية الإسلامية والعلوم السلوكية والتربوية: أعمال التر العالي الرابع للفكر 
الإسلامي» الجرء الأول: المعرفة والمنهجية › الطبعة الارل ۱۱٤۱ه/‏ ۱۹۹۰م. 
الجرء الثاني: منهجية العلوم الإسلاميةء الطبعة الاولی ۱۲۳٤۱۹۹۲/۸۱م.‏ 
الجزء الثالث: منجية العلوم التربوية والنفسية» الطبعة الأول ۱۳٤۱ه/۱۹۹۲م.‏ 
معام المج الإسلامي» للد كتور محمد عمارةء الطبعة الثانیةه ۱۲٤۱ھ‏ / ۱۹۹۱م. 


حامسا س سلسلة أبحاث علمية: 

أصول الفقه الإسلامي: منىج بحث ومعرفة للدكتور طه جابر العلواني» الطبعة 
الأرل» ۰۸٤۱ه/‏ ۱۹۸۸ 

التفكر من المشاهدة إلى الشهود» للدكتور مالك بدري» الطبعة الأول ردار الوفاء 
القاهرة» مصر)» ۱٤۱۲‏ ه/ ۱۹۹۱م. 


سادا س سلسلة الحاضرات: 
الأزمة الفكرية المعاصرة: تشخيص ومقترحات علاج للاكتور طه جابر العلوايي 
الطبعة الثانیةه ۱٤۱۳‏ هہ/ ۹۹۲م. 


سابعًا س سلسلة رسائل إسلامية المعرفة: 
س ا حواطر في الارمة الفكرية والمازق الحضاري للأمة الإسلامية» للدكتور طه جابر 
العلواني الطبعة الاآولی ۱۰۹ه/ ٩1۹۸م.‏ 


نظام الإسلام العقائدي في العصر الحديث» للأستاذ محمد المبارك» الطبعة الأرل» 
۹ھ 1۹4۹م. 

الأسس الإسلامية للعلم» > (مترجمًا عن الانجليزية). للد كتور عمد معن صديقي» 
الطبعة الأرل» ۹ه 1۹۸۹م. 

قضية ة الهجية ف الفكر الإسلامي» للد کتور سیل الحميد ابو سلیمان» الطبعة لر 
۹| 21۹۸۹ 

صياغة العلوم صياغة إسلامية» للد کتور اماعیل الفاروقي» الطبعة الأ ۹ ۰| 
۹م 1 
أزمة التعليم المعاصر وحلوها الإسلامية للد كتور زغلول راغب النجار» الطبعة الأرلى 
۰ هھ/ ۰ 1۹۹م. 


امتا س سلسلة الرسائل الجامعية: 


نظرية المقاصد عند الإمام الشاطبي» للأستاذ أحمد الريسوني » الطبعة الأرلء دار 
الأمان ‏ المغرب ۱۹۹٠ /ه١ ١١١‏ الدار العالمية للكتاب الإسلامي ‏ الرياض 
AAT‏ 

المنطاب العرهي المعاصر: قراءة نقدية في مفاهىم النهضة والتقدم والحدالة 
(۹۸۷1۹۷۸)» للأستاذ فادي إسماعيل» الطبعة الثانية (منحقة ومزيدة»› 
AA A۲‏ 

منهج البحث الاجتاعي بين الوضعية والمعيارية» للأستاذ محمد محمد إمزيان» الطبعة 
الثانیة» ٤۱۲‏ ۱ه/ ۱٩۱۹١ءم.‏ 

المقاصد العامة للشريعة: للدكتور بوسف العا الطبعة الأول ۱۲٤٠ه/۱۹۹۱ء.‏ 
التنمية السياسية المعاصرة: دراسة نقدية 2 المنظور الحضاري الإسلامي» 
للأستاذ نصر محمد عارف الطيعة الأول» ATA‏ 


ما س سلسلة الأدلة والكشافات: 


الكشاف الاقتصادي لآيات القران الكريم» للأستاذ حي الدين عطيةء الطبعة الأرل» 
۲ ھهھ/ 1۹4۹41م. 

الفكر التربوي الإسلامي» للأستاذ محي الدين عطيةء الطبعة الثانية (منقحة ومزيدة) 
۲ ھهھ/ 1۹۹۲*. 

الكشاف الموضوعي لاديف صحیح الببخاري» للأستاذ حي الدين عطية» الطبعة 
الأرلء ۲ ھ/1۹31م. 

قاثمة ختارة حول المعرفة والفكر ولمج والتقافة والحضارق للأسعاذ الدين 
عطية» الطبعة الارن E‏ 


الموزعون المعتمدون لمنشورات المعهد العالمي للفكر الإسلامي 


ئ شمال آمریکا: 


المكتب العربي المتحد خدمات الکتاب السلامي 
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المغهد الال لافڪرالاإنلاي 


المعهد العالمي للفكر الإسلامي مرؤسسة فكرية إسلامية تقافية مستقلة 
أنشئت وسجلت في الولايات المتحدة الأمريكية في مطلع القرن الخامس 
عشر الهجري (١١٠٠ه‏ - ١۱۹۸م)‏ لتعمل على: 


توفير الرؤية الإسلامية الشاملة في تأصيل قضايا الإسلام الكلية 
وتوضيحهاء وربط الجزئيات والفرو ع بالكليات والمقاصد والغايات 
الاسلامية العامة. 
استعادة هة الفكرية و الثفافية ر الخضارية للامة الاسلامية من 
خلال جهود إسلامية العلوم الإنسانية والاجتماعية؛ ومعالجة قطايا 
الفكر الإسلامي. 
إصلاح مناهج الفكر الإسلامي المعاصر» لتمكين الأمة من استئناف 
حياتها الإسلامية ودورها في توجيه مسيرة الحضارة الإنسانية 
وترشيدها وربطها بقيم الإسلام وغاياته. 

ويستعين المعهد لتحقيق أهدافه بوسائل عديدة مئها: 

ر د ال تواك وألدو ات العل ةو افر نة الماخص ية 

- دعم جهود العلماء والباحثين في الجامعات ومراكز البحث العلمي 
ور الاج الي الان ۰ 

- توجيه الدراسات العلميّة والأكاديمية لخدمة قضايا الفكر والمعرفة. 


وللمعهد عدد من المكاتب والفروع في کين من العواصم المرب 
والإسلامية وغيرها يمارس من خلالها أنشطته المختلفة» كما أن له 
اتفاقات للتعاون العلمي المشترك مع عدد من الجامعات العربية الإسلامية 
والغربية وغيرها في مختلف انحاء العالم. 


The International Institute of Islamic Thought 
555 Grove Street (P.O. Box 669) 
Herndon, VA 22070-4705 U.S.A 

Tel: (703) 471-1133 
Fax: (703) 471-3922 
Telex: 901153 IIIT WASH 


ا 
٠‏ 


ا 


EE 
1 N 
٠ N 
٤ 


ا 
i‏ 
N‏ 


Rl 


